FACULTAD DE INGENIERIA U.N.A.M.
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA

A LOS ASISTENTES A LOS CURSOS DE LA DIVISION DE EDUCACION CONTINUA

Las autondidades de £a Facuftad de Ingenienia, pon conducto del Jefe de fa Diviaidn
de Educacidn Continua, otongan una consfancia de asistencia a quienes cumplan con
Los nequisitos estabfecidos para cada curdo.

EL contrhol de asistencia se Llevand a cabo ¢ thavés de fa pernsona que £e entregd
Las notas. Llas inasistencias sendn computadas pon Las autordidades de fLa Divisidn,
con el f4in de entreganfe constancia sbfamente a Los alumnos que tengan un minimo
def 80% de asistencias.

AN
1

Pedimos a Los asistentes necoger su comstancia ef dia de fa clausura. Estas s
netendndn por el perdodo de un awic, pasade este Liempo £a DECFI no s¢ hard nes-
ponsable de este documento.

Se necomiendz a £0s asistentes participar activamente con sus ideas y experdiencids,
pues L£0s cunsos que ofrece fa Divisidn estdn ptaneadoa para que £os profesones -
expongan una 1ésis, pero aabre todo, para que cocruinen £as opiniones de todos Los

Anteresados, conat&tuyendo verdaderos seminarios.

E4 muy impontante que todos Los asistentes flenmen y entreguen su hoja de Lracrdp-
u.én al inicio del cunso, infoumicidn que servirnd pars integrarn un directorio de
{atentes, que ae znznegand aportunamense.

Con ef objeto de mejoran Los servicios que f£a Divisidn de Educacibn Continua ofrece,
al finaf -dek -curso deberdn entregar fa evaluacidn a través de un cuestionanio dise-
fado pand’ emitin juiciosd andnimos.

Se recomienda LLenan dicha evaluacidn confonme Los profesoncs impartan sus clases,

@ efecto de no LLenan en La dltima sesidn fas evaluaciones y con &slo scan mids

fehacientes sus apreciaciones.

i GRACTITIAS !
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INTRODUCCION.

PROBLEMAS DE LAS EMPRESAS ANTE EL T.L.C.

1.-) Nueva cultura empresarial que reconozca a la innovacion de procesos productivos co-
mo la clave de la competitividad y modernizacion.
2.-) Riesgos en proyectos de investigacion y desarrollo.
3.-) Escasez de mecanismos financieros que apoyan la fase comercial del proceso produc
tivo.
4.-) Recursos para modernizarse.
5.-) Adecuada comercializacion {distribucion precio).

La capacidad financiera y técnica de las empresas mexicanas es insuficiente para lograr
modernizarse. Mientras la apertura econémica obliga a las empresas a optimizar el uso de
insumos, procesos tecnolégicos y métodos de decision para enfrentar el marco de mayor
competencia. "estas tienen un acceso limitado al crédito por la escasez de mecanismos
financieros que apoyen la investigacion tecnolégica en la fase pre-comercial del proceso
productivo, lo cual se debe a su naturaleza altamente riesgosa”.

Los mercados financieros observan una caracteristica de “"imperfeccion”, lo que, junto con la
insuficiencia de oferta de capital de riesgo, desincentiva a las empresas para invertir en
actividades que implican un riesgo elevado y un aito grado de incertidumbre, como son los
proyectos de investigacion y desarrollo.

Por tanto, el gobierno debe proporcionar el "financiamiento catalitico” necesario para estimular la
coordinacion entre los usuarios potenciales de los resultados de los proyectos y para el
establecimiento de redes y canales de comunicacién y cooperacién dentro del sector productivo,
en torno a la modernizacion tecnolégica de la planta productiva.

La ausencia de un mercado de servicios y un sistema de informacién y de consulta tecnolégicos
hace imprescindible la participacion del gobiermno para fomentar la cooperacion entre las
empresas de una rama industrial, el intercambio de informacién y el establecimiento de redes que
vinculen la demanda de la planta productiva por servicios adecuados con la oferta de los centros
e institutos de investigacion y desarrollo.

En el marco de desregulacién y apertura econémica, la nueva "Banca de Desarrollo” tiene
funcién de apoyar, con un enfoque de mercado, a aquellos proyectos viables y rentables, mismos
que, por revestir altos riesgos o requerir de largos plazos de maduracién, no resultan atractivos
para el resto de los intermediarios financieros.

Lo anterior, a pesar de su elevada rentabilidad social inmediata y atractivos rendimientos privados
en el mediano y largo plazo plazo, como es el caso de los proyectos de modernizacion
tecnologica.
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El éxito de los programas iniciales de desarrollo tecnolégico han estimulade la participacion del
sector privado, al grado de lograr que la innhovacién se convierta en un proceso auténomo,
conducido y financiado por las empresas.

La capacidad de generar un cambio estructural a partir de cambios tecnolégicos es, en si, una
fuente de ventajas comparativas y para ello se requiere el surgimiento de una nueva cultura
empresarial, la cual reconozca en la innovacién de procesos productivos y productos la clave de
la competitividad y modernizacién.

Un objetivo primordial de los programas de promocién y apoyo técnico y financiero det Estado es
el fortaiecimiento de [a micro, pequeflas y medianas empresas del pais, debido a su elevado
efecto multiplicador y al importante impacto social que tienen estas al incidir en las estructuras de
empleo e ingresos, por lo que es importante que tenga acceso 4gil al crédito para hacer frente a
la competencia internacional.

El producto y la distribucién, son dos variables de la mezcla de mercadotecnia que nos permiten
analizar e intentar anticipar los cambios que necesitamos para hacer frente al reto de los efectos
del Tratado de Libre Comercio. Las variables precio, publicidad y servicio al igual que las
anteriores se veran envueltas en la marejada de cambios que con toda certeza se haran cada vez
evidentes y necesarios en la medida que el tratado avancen y se vaya aplicando en todas sus
facetas.

Al fenémeno de los constantes cambios en los precios de los productos la economia le ha puesto
una etiqueta "Inflacion”, y todos tememos de ella, porque es el signo de la inestabilidad que
conduce generalmente a la crisis.

Cuando leemos en la prensa que los precios de determinados articulos sufren incrementos **in-
flacion **, lo usual es preguntar los porqués de esos cambios y por lo regular las respuestas las
obtenemos y son poco satisfactorias, dado que la explicacién recurrente gira en torno a que esos
incrementos obedecen a que otros precios de fos insumos, han sufrido alzas y si persistimos en
nuestra pregunta lo mas seguro es que caigamos en el circulo vicioso de que unos precios suben
porque otros precios también lo hacen, lo cual nos deja finalmente en ascuas y sin repuestas.

Las dificultades que presenta la variable en precios son del mismo tipo, la poca o nula explicacion
que nos proporciona la teorfa econémica, cuyo analisis hipotético se encuentra muy distante de la
realidad y para sub-rayar con ello la importancia que desde la perspectiva de los responsables de
la actividad de mercado debe ponerse a la estrategia de precios como alternativa a la busqueda
de niveles internacionales de competitividad.

Las condiciones econdémicas que hemos vivido en las ultimas décadas hicieron perder a los
empresarios sus marcos de referencia para evaluar las decisiones sobre precios. La dptica
financiera para evaluar las decisiones sobre precios, en la que los costos y la rentabilidad de los
participantes son los principales parametros para detener los precios en las situaciones de
estabilidad, se ha visto rebasada ante los transtornos de ia economia creciente y el aumento de la
competencia derivada de la apertura comercial.
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El escenario es nuevo y hay que afontarlo mediante la formulaciéon de estrategias de precios
acordes con las nuevas condiciones de mercado que se esta abriendo.

No se quiere decir que los costos y la rentabilidad no sean determinantes en la fijacién de los
precios sino simplemente gue, en un mercado de competencia abierta, como el que se esta
intentando fomentar en nuestro medio, variables relacionadas con el comportamiento y actitudes
de los consumidores, con los valores, objetivos y politicas de la empresa y con las reacciones de
la competencia , adquieren una mayor presencia en las formulaciones estratégicas sobre los
precios.

Los estudiosos dicen que "una estrategia de precios implica dos tipos de coherencia:

a.-) La coherencia interna, es decir, la determinacién del precio del producto con refacion en las
restricciones de costo y de rentabilidad y

b.-) La coherencia externa, es decir, la determinacién del precio del producto teniendo en cuen-
ta la capacidad de compra del mercado y el precio de los productos competitivos.

La economia de mercado que poco a poco esta dejando de existir en nuestro pais, en la que “el
gobierno dicta los precios y las disposiciones esenciales de los contratos de compra del
consumidor”, fué altamente limitativa para la conformacién de un mercado competitivo en la
relacién precio-calidad.

Es por ello que {a apertura comercial y la consiguiente insercion del pais en los circulos de
Comercio Internacional a través de las firmas de tratados de Libre Comercio, estan ocasionando
graves desequilibrios en nuestra planta industrial sobre todo en la pequefia y mediana empresa,
poco enterada de como competir con precio y calidad en nuestros propios mercados.

Los precios, en una economia de mercados abiertos como {a que se esta perfilando en nuestro
pais, guardan una estrecha relacion con el poder adquisitivo y éste debe mejorarse
sustanciaimente, si realmente deseamos transitar hacia ella. Es en los precios donde Ia eficiencia,
que se presupone a la economia de mercado, se patentiza, por elto para el empresario en lo
particular la adopcion de la estrategia de precios debe requerir una atencion especial.

6.-) Obsolescencia de la planta productiva.

Numerosos factores se deben tener en cuenta en la formulacién de la estrategia de precios dado
el entorno que se expuso y siguiendo las ideas de los estudiosos, tenemos, en primer término, los
relativos a la tecnologia y el ciclo de vida de los productos. Nuestra planta productiva, saivo
algunas excepciones, es poco maa que obsoleta, completamente anticuada, lo que la hace
altamente vuinerable a la competencia externa. Ante ello el empresario tiene que sopesar sus
alternativas, la via de la produccién, la cual implica asegurarse de obtener una tecnologia
moderna que le permita desarrollar condiciones competitivas a nivel internacional, pero sin
recargar en el precio actual de sus productos el costo de las inversiones que necesita.
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Pensar en las posibilidades del largo plazo para su recuperacién y entretanto, dar la batalla, a
riesgo de sus ganancias actuales. Otras alternativas pasan. por buscar la forma de fusionarse con
alguno de sus competidores, lo que facilita la obtencién de la tecnologia y convertirse en el
productor local o transformarse rapidamente en un eficiente comercializador de su antigua
competencia. Cada una de estas alternativas es riesgosa y presupone un analisis ponderado de
los objetivos que el empresario se haya trazado.

Por otra parte, las nuevas tecnologlas han traido como consecuencia el acelerado crecimiento de
los ciclos de vida de los productos, situacién que acorta los plazos de rentabilidad y que deben
tenerse presentes al momento de fijar precios de introduccion a los productos nuevos, para evitar
errores que repercutan negativamente en la empresa. Si se establece un plazo de recuperacion
corto, el precio puede resultar demasiade alto y poco competitivo; si el plazo de recuperacion es
largo, el precio, sera bajo, pero pondra en riesgo el rendimiento sobre la inversién ante una
obsolescencia temprana del producto.

7.-) Posicionamiento adecuado de la marca.

Otro de los factores esta dado por la proliferacion de marcas y la presencia de productos, poco
diferenciados, que estan entrando a nuestros mercados sin mayores restricciones por la apertura
comercial. Ello hace que la percepcion del consumidor sobre la marca sea sumamente sencilla y
sensible a las variaciones del precio. Esto significa que si la marca de nuestro producto no se
encuentra bien posicionada adecuadamente en la mente de los consumidores, las alteraciones
sucesivas de los precios, ya sea al aiza o a la baja, le haran transitar sin dificultad.a la marca de
la competencia.

8.-) Restriccion legal y economia.

Igualmente deben ser tomadas en cuenta factores relacionados con ciertos mecanismos de
restriccion lagal y econdémica, de los cuales estamos saliendo, pero que adn sobreviven en la
economia administrada del "Pacto”, que regulan la competencia interna y limitan las acciones de
muchas empresas en la formulacién de sus estrategias de precios. Finalmente hay que
considerar la sensibilidad de los precios que muestran los compradores en una economia de
condiciones restrictivas al ingreso personal como la muestra, para su utilizacion tacita en la
estimulacion de las ventas y la ampliacién de la cuota de mercados.

9.-) Profesionistas mejor preparados.

Preparados que actiuen con energia, teniendo siempre proyectos en mente, optimistas y con
deseos de irse acostumbrando a una educacién empresarial y cultural en cuanto a lo gue somos
y a lo que el mundo es, involucrados en quehaceres sociales y con conciencia de que asi como el
nivel académico en general es bajo, lo es también el salario de los trabajadores y debemos
prepararnos para dar soluciones reales en un futuro cada dfa mas cercano.

Debemos estimular al compafiero que sobresale en la escuela, porque es seguramente el
cientifico que México necesita. Y por ultimo, debemos ser mas humanos cada dia, cultivando los
valores y esefiandolos, estando convencidos de que somos mexicanos y que es a partir de alll
que vamos a incursionar en el mundo, ni sintiéndonos inferiores, ni actuando con prepotencia; el
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vivir en familia, el ser amable, el tener respeto y responsabilidad social y practicar la honradez y la
amistad, seran seguramente nuestras mejores armas.

De lo tratado se desprende:
10.-) Optimizar el uso de insumos, procesos tecnologicos y métodos de decision, para -
enfrentar el marco de mayor competitividad.

11.-) Establecimiento de eficientes controles de calidad.
12.-) Salarios justos y reales para los trabajadores.

INFLACION EN LATINOAMERICA

MEXICO ARGENTINA CHILE COLOMBIA VENEZUELA

AROS % % % % %
1989 19.7 3,079 17.0 84.2 84.2
1990 299 2.314 26.1 40.8 40.8
1991 18.8 28 18.1 329 329
1992 119 175 15.0 202 33.0
En México:
1993 7.0 "ESTIMADO OFICIAL 1993 8.01 DATO OFICIAL.
1994 5.0 "ESTIMADO OFICIAL 1994 7.5 DATO OFICIAL
SOCIOS COMERCIALES
BRASIL PERU CANADA E.E.U.U.
ARQS % % % %
1989 1,287 3,393 50 46
1990 2,968 7,481 - 4.8 6.1
1991 386 143.6 ' 56 31

1992 160 57 1.2 29
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INFLACION Y C.P.P. EN MEXICO POR EL PERIODO 1973 - 1994

INFLACION C.PP. T.LLP.
AhO % % %
1973 21.37
1974 20.59
1975 11.30
1976 27.20
1977 20.66
1978 16.17
1979 20.04
1980 29.84
1981 28.68 28.5825
1982 98.84 40.4025
1983 80.77 56.6508
1984 89.15 61.3230
1985 63.74 56.0708
1986 105.74 80.8816
1987 159.16 96.6433
1988 51.65 67.6367
1989 19.69 44.6066
1990 29.92 37.0766
1991 18.79 22.1083
1992 11.97 18.775
1993 8.01 18.56

1994 7.50 16.96 39.1917
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FASES Y ACUERDOS DEL PACTO PARA LA ESTABILIDAD Y EL CRECIMIENTO
ECONOMICO.

Fecha de firma:
PECE | 12 de diciembre de 1988.

Tipo de cambio:
Deslizamiento diario de un peso a partir de 1 de enero.

Finanzas publicas:
Compromiso de Finanzas Publicas sanas con superavit primario.

Precios publicos:’ _
Fijos electricidad, gas y gasolina. Aumento de precios y tarifas rezagados.

Precios privados: _
Se abre {a posibilidad de revisar los precios controlades. Recomiendan no elevar los controlados

Sector agricola: ,
Se revisara de acuerdo al calendario agricola del ciclo otofio-invierno.

Salarios minimos:
Aumento de 8% a los minimos. Posibilidad de revisar los contratos colectivos.

Comercio exterior y otros:

Se modifica la estructura arancelaria.
Fecha de firma:

PECE !l 18 de junio de 1989.

Tipo de cambio:
Continua el deslizamiento diario de un peso.

Finanzas publicas:
Ratifican el compromiso de la fase anterior.

Precios publicos:
Fijos en los niveles anteriores.

Precios privados:

Compromiso de respetar y no mover precios.

Sector agricola:

Se procurard mantener los precios en términos reales.

Salarios minimos:
Aumento de 6% a los minimos. Posibilidad de revisar los contractuales.
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Fecha de firma:
PECE Il 3 de diciembre de 1989.

Tipo de cambio:
Continda el deslizamiento diario de un peso.

Finanzas publicas:
Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias de 1990.

Precios publicos:
Fijos en los niveles anteriores.

Precios privados:
Se ratifica la posibilidad de revisar precios con rezago.

Sector agricola:
Ratifican el compromiso de la fase anterior.

Salarios minimos:

Aumento de 10% desde el 4 de diciembre. No es extensivo a los contractuales.
Fecha de firma:

PECE IV 27 de mayo de 1990.

Tipo de cambio:
Deslizamiento diario de 80 centavos desde el 28 de mayo.

Finanzas publicas:
Se ratifica el compromiso de la fase anterior.

Precios publicos:
Aumento en los energéticos de 6% a 12%.

Precios privados:
Aceptan examinar la correccion de los precios.

Sector agricola:
Vigente el compromiso de la fase anterior.

Salarios minimos:
Fijos en los niveles anteriores.

Comercio exterior y otros:
Acuerdo Nacional para la Elevacién de la productividad.
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Fecha de firma:
PECE V 11 de noviembre de 1990.

Tipo de cambio:
Deslizamiento diario de 40 centavos desde el 12 de noviembre.

Finanzas publicas:
Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias de 1991.

Precios publicos:
Aumento en los energéticos de 10 a 33%.

Precios privados:
Absorberan el incremento de los energéticos y de los salarios minimos.

Sector agricola:
Se aplicard una regla para revisar el precio de garantia del frijol, y del maiz de acuerdo con el
deslizamiento y la inflacion internacional.

Salarios minimos:
Aumento a los minimos del 18% a partir del 16 de noviembre. No aplicable a los contractuales.

Comercio exterior y otros:
Incremento a 4 mil millones de pesos al subsidio de tortilla y de la leche. Proponen reducir
impuestos.

Fecha de firma:
PECE VI 10 de noviembre de 1991.

Tipo de cambio:
Deslizamiento diario de 20 centavos desde el 11 de noviembre. Desaparece el control de
cambios.

Finanzas publicas:
Disciplina fiscal para tograr las metas presupuestarias de 1992.

Precios publicos:
Aumento en los energéticos de 12 a 55%

Precios privados:
Absorberéan el incremento de los energéticos y de los salarios minimos.

e
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Salarios minimos: .
Aumento a los minimos del 12% a partir del 11 de noviembre.

Comercio exterior y otros:
Reduccién del IVA del 15y 20% a 10% desde el 11 de noviembre.

Fecha de firma:
PECE VIt 20 de octubre de 1992.

Tipo de cambio:
Ajuste de 40 centavos diarios en el precio maximo de venta a partir del 20 de octubre. Se
ampliara la banda de flotacién.

Finanzas publicas:
Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias y una inflacion de un digito en 1993.

Precios publicos:
Aumentos graduales y uniformes en los energéticos, no mayores a 10% anuaies.

Precios privados:
Absorberan el incremento de los energéticos y de los salarios minimos.

Sector agricola:
El programa de apoyo que signifique mayores ingresos al productor, sin afectar los precios
finales. :

Salarios minimos:
Aumento a los minimos del 7% a partir del 1 de enero de 1993.

Comercio exterior y ofros:
Promoveran las favorables para la productividad y la competitividad.

Fecha de firma:
PECE VIl 3 de octubre de 1993.

Tipo de cambio:
Sin cambio.
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Finanzas publicas:
Utilizacién del superavit para la reactivacion.

Precios publicos:
Disminuye el ritmo anual de aumentos en los energéticos, bajan algunos insumos industriales.

Precios privados:
Descenderan por menores impuestos y reduccién de costos.

Sector agricola: :
Programa de apoyo directo por 11 mil 700 millones de nuevos pesos.

Salarios minimos:
Aumento a los minimos del 5%, més un coeficiente de productividad media nacional.

Comercio exterior y otros:
Promover la competitividad mediante la productividad.

PACTO PARA LA ESTABILIDAD Y LA COMPETITIVIDAD Y EL EMPLEO.

Las partes firmantes, después de analizar la evolucién del proceso de estbilizacion durante el
término de {a concertacion vigente, reconocen que el Pacto para ia Estabilidad, la Competitividad
y el Empleo, desarrollado a partir de los esfuerzos iniciales de concertacion del Pacto de
Solidaridad Econémica y del Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento Econémico, ha logrado
resultados positivos y alentadores como lo demuestran los siguientes hechos.

A.-) La tasa de inflacién, por primera vez desde 1972, se ubica ya en el rango de un solo digito v,
dada su trayectoria descendente, se espera que al término de 1993 alcance un nivel cercano al
7%, cifra que representa la vigésima parte de la inflacién registrada en 1987. Este descenso de la
inflacion genera confianza y certidumbre sobre el comportamiento de la economia, elimina
distorsiones y ha hecho posible la recuperacién gradual, si bien a partir de una base baja, del
poder adquisitivo de los ingresos de los trabajadores.

B.-) El proceso de abatimiento de !a inflacion ha tenido lugar al tiempo que el indice de
disponibilidad de mercancias en el pals se ha mantenido en niveles de pleno abasto.

C.-) La estricta disciplina en el manejo de las finanzas publicas ha permitido cumplir los
lineamientos de la Ley de Ingresos y el Presupuestos de Egresos de la Federacion y alcanzar un

a8
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superavit financiero. La disciplina fiscal y presupuestal ha reforzado el proceso de estabilizaciéon y
hecho posible la disminucién de la deuda publica, logrando de esta forma fiberar importantes
recursos financieros para et impulso y desarrolio de las actividades de los sectores privado y
social.

D.-) La rapida reducién de las tasas de inflacién, aunada a la solidéz financiera del sector publico,
ha creado un marco propicio para la estabilidad cambiaria y la baja gradual de las tasas de
interés. Actualmente ias tasas de interés del mercado son menores en una tercera parte a las que
prevalecian al firmarse el PECE el 20 de octubre de 1992.

E.-) El cumplimiento de las metas presupuestales se ha traducido en la canalizacién de recursos
gubernamentales, en montos sin precedentes en la historia moderna del pais. al gasto social en
educacién, salud, desarrollo urbano y erradicacién de la pobreza extrema.

F.-) Como resultado de la apertura comercial y del proceso de desregulacion, el sector productivo
se encuentra en un profundo proceso de cambio estructural que ha traido consigo, de manera
transitoria, un menor crecimiento de la produccién y del empleo. EI menor ritmo de actividad
econémica observado también refleja el estancamiento relative de las economias de nuestros
principales socios comerciales. Sin embargo, la inversion publica y privada de los afios recientes
y el crecimiento de la productividad deberan traducirse en una permanente y sélida recuperacion.

G.-) La politica econémica ha puesto énfasis especial en apoyar a [as empresas medianas y
pequefias en el proceso de incorporacién a mercados mas abiertos y competitivos. Para este fin
se han puesto en marcha programas que facilitan el acceso al crédito oportuno y a la asistencia
técnica; se han creado mecanismos mediante los cuales las autoridades participan, junto con
empresas y trabajadores, en el disefto financiamiento de la capacitacién y desarrolio de personal,
y se ha avanzado en el proceso de desregulacion y simplificacion administrativa.

H.-) El comportamiento de las variables del sector externo confirma los avances en materia de
modernizacién y aumento de competitividad del aparato productivo. De este modo, pese a un
contexto internacional recesivo, las exportaciones manufactureras estan aumentando a un ritmo
seis veces superior al del crecimiento de nuestros principales mercados internacionales.

A partir de este diagnoéstico las partes firmantes dei Pacto para la Estabilidad, la Competitividad y
el Empleo han acordado la.conveniencia de suscribir un nuevo Pacto a la luz de los siguientes:

Considerandos:

1.-) Que la concertacién constituye un instrumento eficaz de coordinacion de los esfuerzos de la
sociedad para enfrentar y resoiver los retos que impone la estabilidad de la economia interna y
alcanzar una plena insercién de la economia mexicana en el proceso de globalizacion.

2.-) Que ha bajado la inflacion de manera considerable y se ha logrado la meta de un solo digito.
Lo anterior permite proponer, como objetivo para 1994, la convergencia de la inflacién a un nivel
similar al de nuestros principales socios comerciales.
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3.-) Que la evolucion reciente de la actividad econémica es reflejo del entorno internacional y del
cambio estructural por el que atraviesa el pais. En consecuencia, se reconoce que la reactivacién
de la produccién y del empleo requieren de un esfuerzo concertado entre los sectores, apoyado
en medidas inmediatas para elevar la productividad y la calidad en todas las ramas econémicas.

4.-) Que el hecho de contar con un superavit fiscal y haber reducido considerablemente el nivel
de endeudamiento del sector publico, abre espacios para que el Gobierno propicie ia reactivacién
econdémica y apoye acciones en caminadas a promover el empleo y mejorar el nivel de vida de la
poblacion, sin que ello implique quebrantar la estricta disciplina en el control presupuestal.

5.-) Que en atencién a los principios y metas establecidos por el Acuerdo Nacional para la
Elevancion de la Productividad y Calidad, es necesario intensificar ios esfuerzos para crear una
nueva cultura de eficiencia y calidad, que permita a las empresas elevar su competitividad y a los
trabajadores alcanzar niveles de vida superiores.

6.-) Que frente al objetivo de elevar ia eficiencia de las actividades del sector agropecuario,
resulta necesario instrumentar mecanismos que permitan el desarrollo de mercados mas flexibles
para sus productos y que al mismo tiempo promuevan la elevacién del nivel de vida de los
campesinos.

Acuerdos:

1.-) El nuevo Pacto para la Estabilidad, la Competitividad y el Empleo, que ahora se suscribe,
tendra vigencia hasta el 31 de diciembre de 1994.

2.-) El Gobierno Federal integrard un programa de politica econémica para 1994 que permita
crear las condiciones para alcanzar una meta de inflacién de 5% con una recuperacién gradual y
sostenible de la actividad econémica.

3.-) El Gobierno Federal ratifica su compromiso de mantener etricta disciplina en las finanzas
pubticas. Este compromiso se vera reflejado en la Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacion
que el Ejecutivo Federal sometera al H. Congreso de la Unién y en el Proyecto de Presupuesto
de Egresos de {a Federacién que sometera a la H. Camara de Diputados, correspondiente a
1994.

4.-) El Gobierno Federal utilizara los margenes presupuestales que se derivan del esfuerzo de
ajuste llevado a cabo en los ultimos aftos para introducir medidas que induzcan una reactivacion
de la economia. Estas medidas habran de traducirse en un presupuesto equilibrado en 1994.

8.-) A solicitud del movimiento obrerc y con el propésito para manejar la equidad del sistema
tributario, el Ejecutivo Federal enviara al H. Congreso de la Unién una iniciativa de reformas a la
Ley del Impuesto Sobre la Renta que modifique, con retroactividad al 10. de octubre de 1993, el
régimen de acreditamiento del Impuesto Sobre la Renta a las personas fisicas. Con esta medida
se incrementara el ingreso disponible de los trabajadores que perciban menos de cuatro saiarios
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minimos, siendo el beneficio proporcionalmente mayor para los trabajadores que se ubican en los
estratos de ingresos muy bajos.

En consecuencia, los trabajadores con ingresos de un salario minimo recibiran un incremento en
su ingreso disponible, que en ningun caso sera menor det 7.5%, pudiendo llegar a un maximo de
10.8%, en funcidn de la proporcion que representen las prestaciones sociales en su ingreso total.

Finalmente, como resultado de estas modificaciones, se elevara a 2.0 veces el salario minimo, el
nivel de ingreso por debajo del cual ios trabajadores no pagaran impuesto sobre la renta.

6.-) Con el objeto de fortalecer ta posicion financiera de las empresas y de este modo contribuir al
mantenimiento de la planta productiva y de! empleo:

a.-) El Gobiermo Federal se compromete a otorgar a todos los contribuyentes, sin autorizacién
previa, a partir del 1o0. de octubre de 1993, ia posibilidad de efectuar el pago a plazos de sus
impuestos federales adeudados, entre los que se encuentran el impuesto al activo. Esta facilidad
incluira los impuestos que debieron haberse pagado en los ultimos seis meses del afio anterior y
fas contribuciones del ejercicio en curso, exceptuando los créditos de los tres meses anteriores en
que se ejerza la opcion.
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PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS.

INDICADORES LIDERES 1992.
2 SEPTIEMBRE 12 OCTUBRE

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO 35'005,331 40'596,421
(Millones de pesos)
IMPORTE OPERADO EN CETES 34'110,438 38'194.038
(mitlones de pesos)
REPORTO EN CETES (Tasa Promedio) 20.25% 19.44%
PAPEL COMERCIAL (Promedio) 24.25% 27.00%
I. P. y C. (Puntos) 1,384.14 1,425.02
CETES 28 DIAS (ultimo datos) \ 16.50% 19.50%
CETES 91 DIAS (ultimo dato) 16.66% 19.50%
PAGARE BANCARIO 28D IAS (P. Fis.) 16.80% 20.29%
INFLACION (mes en curso) 06 % 0.9 %
INFLACION ACUMULADA 71 % 8.7%
( 1992/ 1993)
CUENTA MAESTRA (Promedio} 14.54% 14.83%
CPP 19.54% 19.54%

_— e —— e
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20 OCTUBRE

38'495,363

36'447 876

20.06%
25.24%
1,555.22
19.70%
19.57%
20.29%
09%

87%

14.83%

21.86%
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INDICADORES LIDERES 1992 - 1993.

T
"

17

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO
(Millones de pesos)

IMPORTE OPERADO EN CETES
(millones de pesos)

REPORTO EN CETES (Tasa Promedio)
PAPEL COMERCIAL (Promedio) -
I. P.y C. (Puntos)

CETES 28 DIAS (ultimo datos)

CETES 91 DIAS (ultimo dato)

PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.)
INFLACION (mes en curso)

INFLACION ACUMULADA
(1992 / DIC.1991) (MES 1993/DIC 1992)

INFLACION INTERANUAL
(1992/1991) ( 1993/1992 )

CUENTA MAESTRA (Promedio)

C.P.P.

TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP)

26 NOVIEMBRE 20 ENERON$ 9MARZO N$
31'711,424 15640441  69,660.558
27'827,737 10537.408  3,818.941

20.17% 15.82% 17.29%
26.11% 23.77% 24.99%
1.691.60 176459 164443
17.51% 16.50% 17.99%
17.91% 18.50% 18.78%
1921% 18.50% 18.38%
0.7 % 13% 0.8 %
9.5% 119% 9.8 %
18.8 % 11.9% 9.8 %
15.94% 14.85% 15.00%
21.79% 22.79% 22.72%
22.3073%  20.5913%
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INDICADORES LIDERES 1993 (CIFRAS EN N$).

IMPORTE DEL MERCADOQ DE DINERO
(Millones de pesos)

IMPORTE OPERADO EN CETES
(millones de pesos)

REPORTO EN CETES (Tasa Promedio)
PAPEL COMERCIAL (Promedio)

IMPORTE DEL MERCADO ACCIONARIO
(miles de N$)

VOLUMEN DE ACCIONES NEGCCIADAS
I. P.y C. (Puntos)

CETES 28 DIAS (uitimo datos)

CETES 91 DIAS (uitimo dato)

PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.)
INFLACION (mes en curso)

INFLACION ACUMULADA
(MES 1993/DIC 1992)

INFLACION INTERANUAL
(1993/1992)

CUENTA MAESTRA (Promedio)

C.P.P.{mes en curso)

TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP)

14 DE JUNIO
24675125
2.804.438

13.42%

21.05%

1,563.79
15.58%
16.02%
15.30%

0.6 %

39%
10.0 %

19.75%
19.75%

17.9219%

30 DE JULIO

93,991.226

5,618.347

14.30%

19.82%

1,765.21
13.37%
14.41%
13.50%

06 %

44%

99 %

13.18%
17.36%

16.6336%

18

7 SEPTIEM.
102,324.536
1,770.056

14.71%
19.55%

763,072

78'816,552

1,849.51
13.71%
14.09%
13.25%
05%

4.94%
9.70%

11.42%
16.91%

6.1932%
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INDICADORES LIDERES 1994 (CIFRAS EN N$).

6 DE ENERO
IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO  129,857.170
(Millones de N pesos)
IMPORTE OPERADO EN CETES 124,148.839
{millones de pesos)
REPORTO EN CETES (Tasa Promedio) 9.90%
PAPEL COMERCIAL (Promedio) 18.04%
IMPORTE DEL MERCADO ACCIONARIO 1'916,207

(miles de N$)

VOLUMEN DE ACCIONES NEGOCIADAS 140'732,702

I. P. y C. (Puntos) 2.6§4.1 7
CETES 28 DIAS (ultimo datos) - 10.8%
CETES 91 DIAS (uitimo dato) 10.66%
PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.) 9.00%

TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP) 11.7809%

C.P.P. (mes en curso) 14.68%
INFLACION (mes en curso) 04%
INFLACION ACUMULADA ' 7.19 %
(MES 1993/DIC 1992)
INFLACION INTERANUAL 8.72 %
(1993/1992)

11.56%

CUENTA MAESTRA (Promedio)

231,389.747

226,691.210

10.49%
16.40%

1'082,925

69'845,138
2,659.90
10.36%
10.75%
8.85%
11.7910%
13.22%
08 %

8.01 %

8.01%

9.98%

19

25 DE ENERO 1 DE FEBRERO

187,186.003

180,570.989

10.34%
17.43%

1'771,231

133'054.170
2,787.32
10.48%
10.89%

9.05%
11.8741%
13.22%
08 %

8.01%

8.01%

10.00%
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INDICADORES LIDERES 1994 (CIFRAS EN N$).

15 DE MARZO 22 DE MARZO

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO 142,271.903 137,624.749

(Millones de N pesos)

IMPORTE OPERADO EN CETES 134,885.144 132,668.326
(millones de pesos)

REPORTO EN CETES (Tasa Promedio) 862% 8.78%
PAPEL COMERCIAL (Promedio) 16.18% 12.37%
IMPORTE DEL MERCADO ACCIONARIO 1'391,233 999'572,266
(miles de N$)

VOLUMEN DE ACCIONES NEGOCIADAS 100'444 973 83'337,720

I. P.y C. (Puntos) 2,362.03 2,511.92
CETES 28 DIAS (uitimo datos) 9.30% ' 9.39%
CETES 91 DIAS (ultimo dato) 9.71% 10.26%
PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.) 8.15% 8.15%
TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP) 10.0887% 10.9314%
CUENTA MAESTRA (Promedio) - 11.96% . 7.39%
C.P.P. (mes en curso) 7.48% 11.53%
INFLACION (mes en curso) 05% 05%
INFLACION ACUMULADA 1.29 % 1.29%

(MES 1994/DIC 1993)

INFLACION INTERANUAL 718 % 7.18 %
( 1994/1993)
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QUE TAN IMPORTANTES FUERON LOS INGRESOS POR LA

DESINCORPORACION BANCARIA.

Informacién elaborada por el Area de Acua Consuitores, S.C. con base a tas siguientes fuentes:

a.-) Informe anual 1991, Banco de México.
b.-) Business Week, 5 de julio de 1992.
c.-) Bolsa Mexicana de Valores

d.-) Revista Fortune.

EL INGRESO TOTAL POR LA DESINCOPRPORACION BANCARIA EN MEXICO FUE DE

12,365 MILLONES DE DOLARES

* Qué tan significativoa es esta cantidad a nivel macroeconémico?

* Se trata de una cantidad importante para et pais?

- Es la vigésima parte de nuestro producto interno bruto (P.1.B.) Es decir, la produccién de bienes
y servicios durante el afio en nuestro pais, es casi 23 veces mayor al ingreso total de la venta de
la banca.

- Los intereses que paga México por concepto de su deuda externa, son aproximadamente un
70% del monto de la desincorporaciéon bancaria.

Es decir, con ia venta de los bancos, apenas alcanzara para liquidar los intereses ai extranjero de
un afo y medio
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DEUDA Y RESERVA INTERNACIONAL.

RESERVAS INTERNACIONALES.

1989 1990 1991
Reservas totales 6,636.5 10,138.7 18,002.9
Oro 3075 275.7 276.9
Cambio 6,329.0 9.863.0 17.726.0
Tasas de cambio
Promedio del nuevo peso al cambio 2.46 2.81 3.02
Tasa de cambio del peso 2.46 2.95 3.07

DEUDA EN MONEDA EXTRANJERA

Por deudor

Largo plazo 80,256.0 82,587.0 86,076.0
Corto plazo 11,1910 15,234.0 21,804.0
Fondo Monetario Internacional 5,090.4 6,0720 6,762.9
Total (millones de délares) 965374 103,893.0 114,643.9

Cantidad relativa del total de la deuda
Deuda en moneda extranjera 46.8 426 400
Deuda/exportaciones de bienes y servicios 254.2 2306 2519

Servicio de deuda

Deuda de servicios (moneda extranjera) 12,080.0 9,427.0 11,997.0
Principales pagos 42010 3.662.0 4,767.0
Pagos de intereses 7,879.0 5,765.0 7,230.0
Recepcion en moneda extranjera 37,9750 45,050.0 45512.0
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RESERVAS INTERNACIONALES.

1992
Reservas totales 19,249.5
Oro 307.5
Cambio 18,942.0
Tasas de cambio
Promedio del nuevo peso al cambio 3.09
Tasa de cambio del peso 3.12

DEUDA EN MONEDA EXTRANJERA

Por deudor

Largo plazo 82,8940
Corto plazo 245350
Fondo Monetario Internacional 5,.950.0
Total (millones de délares) 113,379.0
Cantidad relativa del total de la deuda

Deuda en moneda extranjera 340

Deuda/exportaciones de bienes y servicios 241.8

Servicio de deuda

Deuda de servicios {(moneda extranjera) 21,357.3

Principales pagos 14,135.0
Pagos de intereses 72223
Recepciéon en moneda extranjera 46,896.0

LA S.H.C.P.. RECONOCIO QUE AL PRIMER SEMESTRE DE 1993 LA DEUDA EXTERNA

ASCENDIA A 121,000 MILLONES DE DOLARES.

1993

23.307.5
3075
23,000.0

3.12
3.12

89,652.0
26,207.0
5,384.9

121,243.9

33.0
235.6

20,386.6
13,005.1

7.381.5
51,457 .4

1994

23,5375
3075
23.230.0

104,169.0
26,4200
4,892.0

135,481 0

343
2422

20,082.3
11,989.6

8,092.8
55,933.7
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- Las reservas internacionales en el pais, en la fecha de venta de la banca eran 1.5 veces el
monto total de tal venta.

- La deuda interna publica tampoco pudo ser eliminada con la venta de los bancos, ya que ésta
era mas de cinco veces el monto de la desincorporacién -

Simplmente el monto en circulacién en Cetes, a diciembre de 1991, era aproximadamente dos
veces el monto total que se deriva de la venta bancaria.

- Se puede hacer una comparacién a niveles internacionales. Por ejemplo, el capital contable dei
banco mas grande del mundo el DAI - ICHI KANGYO BANK DE JAPON, es 1.25 veces el monto
total.

Es decir, si hubiéramos juntado a todos los inversionistas mexicanos que invirtieron en nuestros
bancos, no hubiesen podido haber comprado el banco mas grande del mundo, aunque lo
hubiesen vendido a valor en libros.

Por cierto, @ manera de dato curioso, dentro de la clasificacion internacional de bancos por su
tamafio, Banamex ocupaba a ia fecha de la venta la posicion numero 172 y Bancomer la 176.

Ningtin otro banco mexicano aparece entre los 200 bancos mas grandes del mundo.

- Con solo la vigésima parte del presupuesto de defensa de los Estados Unidos de Norte
Ameédica, alcanzaria para que el Pentagono hubiera adquirido todos nuestros bancos.

- Con respecto a la Bolsa Mexicana de Valores. El monto total de la desincorporaciéon bancana, es
el equivalente al capital contable de las tres empresas mas grandes cotizadas, las cuales son:
Telmex, Vitro y Cemex.

Es decir, en vez de adquirir 18 bancos, se podrian haber adquirido estas tres empresas en su
totalidad, siempre y cuando se hubiesen vendido a valor en libros.

Sin embargo, como se puede apreciar, tampoco hay que esperar que con ei solo ingreso por la
desincorporacion bancaria se pueda terminar con todos nuestros problemas macro-economicos.
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"INTRODUCCTION.

Se define como un aumento general y constante de los precios, imputable a
diferentes causas econdmicas. Se dice que hay una situacidn inflacionaria
cuando la demanda efectiva es superior a la oferta disponible. Pueden
existir tres causas causas principales por las cuales se origina un proceso
inflacionario:

* porque hay demasiada liquidéz monetaria en el mercado.
* porque Se presenta inelasticidad en el sector productivo.
* o por una combinacidn de ambos fendmenos.

La inflacién viene ligada inexorablemente con la devaluacién de la moneda

A continuacién se presenta un andlisis de la inflacién en las economias mas
representativas del Continente Americano, sin que en este estudio se
incorpore inicialmente a la inflacidén presentada en los Estados Unidos de
Norte América, asl como la de Canada.

Tal estudio fué presentado por la O.N.U. a peticidn del Banco Mundial y el
Fondo Monetario Internacional.

INFLACION EN LATINOAMERICA

MEXICO ARGENTINA CHILE COLOMBIA VENEZUELA

A0S 2 3 % 3 %
1989 19.7 3,079 17.0 84.2 84.2
1990 29.9 2.314 26.1 40.8 40.8
1991 18.8 28 18.1 32.9 32.9
1992 11.9 17.5 15.0 20.2 . 33.0
1993 7.0 *ESTIMADO

OFICIAL
1993 8.01 DATO OFICIAL.
1594 5.0 *ESTIMADO

OFICIAL
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SOCIOS COMERCIALES

BRASIL ~ PERU CANADA E.E.U
A0S 2 2 2 3
1989 1,287 3,393 5.0 4.6
1990 2,968 7,481 4.8 6.1
1991 386 143.6 5.6 3.1
1992 160 57 1.2 2.9

INFLACION Y C.P.P. EN MEXICO POR EL PERIODO 1973 - 1992

INFLACION C.P.P.
A0 3 3
1973 21.37
1974 20.59
1975 11.30
1976 27.20
1977 20.66
1978 16.17
1979 20.04
1980 29.84
1981 28.68 28.5825
1982 98.84 40.4025
1983 80.77 56.6508
1984 89.15 61.3230
1985 63.74 56.0708
1986 105.74 80.8816
1987 159.16 96.6433
1988 51.65 67.6367
1989 19.69 44.6066
1990 29.92 37.0766
1991 18.79 22,1083
1992 11.97 18.775
1993 8.01 18.56
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COMO SE ENCUENTRA LA INFLACION CON NUESTROS SOCIOS COMERCIALES DEL TLC ?

Para Canada ANO

o

1987 SE TUVO
1988 "
1989 "
1990 "
1991 "
1992 "

=N N

NOADOOW

Perspectivas de la economla Canadiense para leos siguientes aiflos.

1.-)
2.-)
3.-)
4.-)
5.-)
6.-)
7.-)
8.-)
9.-)
10-)
Para

Aumento significativo del PIB

El PIB canadiense deberd aumentar a 3.5% en 1993.

Con el crecimiento del PIB se continuardn apoyando las actividades de -
la industria forestal, y la industria de la construcciédn.

Habilidad para contreclar la inflacién.

Creacidn de empleos.
Se estima que el porcentaje de desempleo para 1993 serda de 11.1%

Disminuir los costos de mano de obra.
El aumento de productividad del 2% en relacidn con el aumento de sala--

rio del 3%, significa que los costos de mano de obra no aumentaran mas
gue el 1%.

Mantener tasas de interés reales.
Estabilidad del dolar canadiense.
Mayor especializacioén y perfeccionamiento de las actividades..

Aumento en las exportaciones.
Se espera un aumento del 5.9% para 1993 y 5.2% para 1994

Ventas al contado en forma razonable.
Se espera un aumento de 3.8% para 1993 y 5.5% para 1994.

Aumento para la construccidém.
Se calcula un desarrollo para este sector de 11.7% y 10.8% respectiva--
mente para 1993 y 1994,

E.E.U.U. ARO .
1987 SE TUVO 4
1988 " 4
1989 " 4
1990 " 6
1991 " 3
1992 " 2
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La economia americana no estd en declive a largo plazo ni a corto. a
emergiendo lentamente de un perlodo de crecimiento lento y una . ta
recesion después del mas largo periodo de expansién pacifica en la historia.

El reto principal para la economla americana es el declive en el nivel de
productividad, que a fines de los 60'S y empeord a principios de los 70'S,
ya que aun la mas pequeiia diferencia, puede conducir a dramaticas
diferencias en la calidad de vida en el futuro con un crecimiento de
productividad de medio punto menos que el Americano, el Reino Unido, pasa
del mas alto standar de vida a fines del siglo 19 a un standar de las 2/3
partes que actualmente tienen los Estados Unidos de América.

Elevar el nivel de productividad es esencial para elevar el ingreso
percapita y es el fundamentc para elevar salarios.

Ahora 1la politica econémica debe dirigirse a alentar el crecimiento
econémico no inflacicnaric, si la economia se desequilibra, el desempleo
aumenta lo cual serla conveniente combinar estimulos fiscales a corto plazo,
con cortes de gastos gubernamentales para reducir el deficit presupuestal,
ahora que la politica fiscal ha alcanzado los mas bajos niveles de interés
en una generacion y rompié el ciclo de una siempre alta inflacién, debe ser
dirigida a mantener la inflacidén baja y estable al mismo tiempo que provee
el suficiente dinero y créditc para mantener la expansién econdmica.

MERCADO DE CAMBIOS

DOLAR Y DIVISAS EXTRANJERAS
(Cotizaciones en Nuevos Pesos)

27 DE JUNIO 20 JUN. - 30 MAY. EN EL

COMPRA VENTA VENTA VENTA 94 3

Délar estadounidense * 3.05662 3.4012 3.3954 3.39 2.15
Dblar estadounidense ** 3.0512 3.4012 3.3984 3.39 9.47
Ddlar estadounidense *** 3.385 3.39 3.369 3.31 9.18
Libra esterlina 5.0301 5.3047 5.2375 5.0836 14.40
Franco frances 0.5989 0.631 6.22 0.5982 16.46
Franco suizo 2.4453 2.5817 2.526 2.3971 19.53
Peseta esparfiola 0.0248 0.0263 0.0255 0.0249 16.89
Yen Japonés 0.0324 0.0343 0.0334 0.0322 19.93
Délar canadiense 2.32258 2.4513 2.488 2.4575 2.69
Marco aleman 2.0519 2.1638 2.1267 2.0451 17.39
Franco Belga 0.0993 0.1048 0.1033 0.0994 18.55
Florin holandeés 1.8305 1.929 1.8959 1.8231 17.20
Corona sueca 0.4258 0.4485 0.4405 0.4373 17.10

bk Ventanilla bancos (documento).
*#** Ventanilla (billete).
*** Promedio casas de cambio.
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Centenario
Azteca
Hidalgo

1/2 Hidalgo
Onza oro
Onza plata

MONTO EN N$

100 A 2,000

2,001 A 10,000
10,001 A 25,000
25,000 A 50,000
50,001 A 250,000
250,001 EN ADELANTE

DATOS ADICIONALES:

T.I.P. 18.9517
CETES 16.00
cC.P.P. 17.18

METALES PRECIOSOS AMONEDADOS

MEXICO

(Cotizaciones en Nuevos Pesos)

27 DE JUNIO

COMPRA

1,815.00
646.00
323.00
161.50

1,340.00

19.80

VENTA

1,640.00
686.00
343.00
171.50

1,380.00

20.80

CAJA MEXICANA DE FOMENTO
zSociedad de Ahorro y Préstamo
Organizacidn Auxiliar de Creédito.
{Datos al 24 de junio de 1994)

PLAZO EN
DIAS

90

182
364
378
721

Page - 5

20 JUN. 30 MAY. EN
VENTA VENTA 94
1,640.00 1,590.00 7
686.00 666.00 7
343.00 333.00 8
171.50 166.50 18
1,360.00 1,325.00 7
21.30 20.80 7
P A G O
AL VENCIMIENTO MENSUAL
19.30 19.00
19.41 19.10
19.51 19.20
19.61 19.30
19.72 19.40
19.87 19.55
20.76 19.90
22.45 20.40
23.76 21.40
27.18 21.90

EL

.89
.52
.66
.16
.52
.52
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FASES Y ACUERDOS DEL PACTO PARA LA ESTABILIDAD Y EL CRECIMIENTO ECONOMI

Fecha de firma:
PECE I 12 de diciembre de 1988.

Tipo de cambio:

Deslizamiento diario de un peso a partir de 1 de enero.

Finanzas publicas: .

Compromiso de Finanzas Publicas sanas con superdavit primario.

Precios publicos:

Fijos electricidad, gas y gasolina. Aumento de precios y tarifas rezagados.

Precios privados:
Se abre la posibilidad de revisar los precios controlados. Recomiendan no
elevar los controlados

Sector agricola:
Se revisara de acuerdo al calendario agricola del ciclo otofo-invierno.

Salarios minimos:
Aumento de 8% a los minimos. Posibilidad de revisar los contratos
colectivos.

Comercio exterior y otros:
Se modifica la estructura arancelaria.

Fecha de firma:
PECE II 18 de junio de 1989.

Tipo de cambio:
Continla el deslizamiento diario de un peso.

Finanzas péblicas:
Ratifican el compromiso de la fase anterior.

Precios publicos:
Fijos en los niveles anteriores.

Precios privados:
Compromiso de respetar y no mover precios.

Sector agricola:
Se procurard mantener los precios en términos reales.

Salarios minimos:
Aumento de 6% a los minimos. Posibilidad de revisar los contractuales.
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'Fecha de firma: :
PECE III 3 de diciembre de 1989.

Tipo de cambio:
Continta el deslizamiento diario de un peso.

Finanzas publicas:
Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias de 1990.

Precios publicos:
Fijos en los niveles anteriores.

Precios privados:
Se ratifica la posibilidad de revisar precios con rezago.

Sector agricola:
Ratifican el compromiso de la fase anterior.

Salarios minimos:
Aumento de 10% desde el 4 de diciembre. No es extensivo a los contractuales.

Fecha de firma:
PECE 1V 27 de mayo de 1990.

Tipo 'de cambio:
Deslizamiento diario de 80 centavos desde el 28 de mayo.

Finanzas publicas:
Se ratifica el compromiso de la fase anterior.

Precios pdblicos:
Aumento en los energéticos de 6% a 12%.

Precios privados:

Aceptan examinar la correccién de los precios.
Sector agricola:

Vigente el compromiso de la fase anterior.

Salarios minimos:
Fijos en los niveles anteriores.

Comercio exterior y otros:
Acuerdo Nacional para la Elevacién de la productividad.
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Fecha de firma:
PECE V 11 de noviembre de 1990.

Tipo de cambio:

Deslizamiento diario de 40 centavos desde el 12 de noviembre.
Finanzas pdblicas:

Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias de 1991.

Precios publicos:
Aumento en los energéticos de 10 a 33%.

Precios privados:
Absorberan el incremento de los energeéticos y de los salarios minimos.

Sector agricola:
Se aplicara una regla para revisar el precio de garantia del frijol, y del
malz de acuerdo con el deslizamiento y la inflacidén internacional.

Salarios minimos:
Aumento a los minimeos del 18% a partir del 16 de noviembre. No aplicable a
los contractuales.

Comercio exterior y otros:
Incremento a 4 mil millones de pesos al subsidio de tortilla y de la leche.
Proponen reducir impuestos.

Fecha de firma:
PECE VI 10 de noviembre de 1991.

Tipo de cambio:

Deslizamiento diario de 20 centavos desde el 11 de noviembre. Desaparece el
control de cambios.

Finanzas pdublicas:

Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias de 1992.

Precios publicos:
Aumento en los energéticos de 12 a 55%

Precios privados:
Absorberan el incremento de los energéticos y de los salarios minimos.

Salarios minimos:
Aumento a los minimos del 12% a partir del 11 de noviembre.

Comercio exterior y otros:
Reduccién del IVA del 15 y 20% a 10% desde el 11 de noviembre.

Fecha de firma:
PECE VII 20 de octubre de 1992,
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Tipo de cambio:
Ajuste de 40 centavos diarios en el precio maximo de venta a partir del 20
de octubre. Se ampliara la banda de flotaciédn.

Finanzas publicas:

Disciplina fiscal para lograr las metas presupuestarias y una inflacién de
un digito en 1993.

Precios publicos:
Aumentos graduales y uniformes en los energéticos, no mayores a 10% anuales.

Precios privados:
Absorberan el incremento de los energéticos y de los salarios minimos.

Sector agricola:

El programa de apoyo que signifique mayores ingresos al productor, sin
afectar los precios finales.

Salarios minimos:
Aumento a los minimos del 7% a partir del 1 de enero de 1993.

Comercio exterior y otros:
Promoveran las favorables para la productividad y la competitividad.

Fecha de firma:
PECE VIII 3 de octubre de 1993.

Tipo de cambio:
Sin cambio.

Finanzas pdblicas:
Utilizacidn del superavit para la reactivaciodn.

Precios pablicos: -
Disminuye el ritmo anual de aumentos en los energéticos, bajan algunos
insumos industriales.

Precios privados:
Descenderan por menores impuestos y reduccién de costos.

Sector agricola:
Programa de apoyo directo por 11 mil 700 millones de nuevos pesos.

Salarios minimos:
Aumento a los minimos del 5%, mas un coeficiente de productividad media
nacional.

Comercio exterior y otros:
Promover la competitividad mediante la productividad.
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PACTO PARA LA ESTABILIDAD Y LA COMPETITIVIDAD Y EL EMPLEO.

Las partes firmantes, después de analizar 1la evolucidn del proceso de
estbilizacién durante el término de la concertacién vigente, reconocen que
el Pacto para la Estabilidad, la Competitividad y el Empleo, desarrollado a
partir de los esfuerzos iniciales de concertacién del Pacto de Solidaridad
Econémlca y del Pacto para la Estabilidad y el  Crecimiento Econémicg, ha
logrado resultados positivos y alentadores como lo demuestran los siguientes
hechos. -

A.-) La tasa de inflacidén, por primera vez desde 1972, se ubica ya en el
rango de un solo digito y, dada su trayectoria descendente, se espera que al
término de 1993 alcance un nivel cercano al 7%, cifra que representa 1la
vigégsima parte de la inflacidn registrada en 1987. Este descenso de la
inflacién genera confianza y certidumbre sobre el comportamiento de 1la
economia, elimina distorsiones y ha hecho posible la recuperacién gradual,
si bien a partir de una base baja, del poder adquisitivo de los ingresos de
los trabajadores.

B.-) El proceso de abatimiento de la inflacién ha tenido lugar al tiempc que
el indice de disponibilidad de mercancias en el pals se ha mantenido en
niveles de pleno abasto.

C.-) La estricta disciplina en el manejo de 1las finanzas publicas 1a
permitido cumplir los lineamientos de la Ley de Ingresos y el Presupuescos
de Egresos de 1la Federacién y alcanzar un superdvit financiero. La
disciplina fiscal y presupuestal ha reforzado el proceso de estabilizacidn y
hecho posible la disminucién de la deuda publica, logrando de esta forma
liberar importantes recursos financieros para el impulso y desarrollo de las
actividades de los sectores privado y social.

D.-) La rapida reducidn de las tasas de inflacidn, aunada a la solideéz
financiera del sector publico, ha creadc un marco propicio para la
estabilidad cambiaria y la baja gradual de las tasas de interés. Actualmente
las tasas de interés del mercado son menores en una tercera parte a las que
prevalecian al firmarse el PECE el 20 de octubre de 1992.

E.-) El1 cumplimiento de las metas presupuestales se ha traducido en 1la
canalizacién de recursos gubernamentales, en montos sin precedentes en la
historia moderna del pais, al gasto social en educacién, salud, desarrollo
urbano y erradicacion de la pobreza extrema.

F.-) Como resultado de la apertura comercial y del proceso de desregulacidn,
el sector productivo se encuentra en un profundo proceso de cambio
estructural que ha tralde consigo, de manera transitoria, un menor
crecimiento de la produccién y del empleo. El menor ritmo de activ’  "-d
econémica observado también refleja el estancamiento relativo de 3
economlias de nuestros principales socios comerciales. 8Sin embargo, ia
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inversidn publica y privada de los afios recientes y el crecimiento de la
productividad deberan traducirse en una permanente y sélida recuperacién.

G.-) La politica econdémica ha puesto énfasis especial en apoyar a las
empresas medianas y pequefias en el proceso de incorporacién a mercados mas
abiertos y competitivos. Para este fin se han puesto en marcha programas gque
facilitan el acceso al crédito oportuno y a la asistencia técnicaj se han
creado mecanismos mediante los cuales las autoridades participan, junto con
empresas y trabajadores, en el disefio financiamiento de la capacitacién y
desarrollo de personal, y se ha avanzado en el procesoc de desregulacién y
simplificacidén administrativa.

H.-) El1 comportamiento de las variables del sector externo confirma los
avances en materia de modernizaciédn y aumento de competitividad del aparato
productivo. De este modo, pese a un contexto internacional recesivo, las
exportaciones manufactureras estan aumentando a un ritmo seis veces superior
al del crecimiento de nuestros principales mercados internacionales.

A partir de este diagndstico las partes firmantes del Pacto para la
Estabilidad, la Competitividad y el Empleo han acordado la conveniencia de
suscribir un nuevo Pacto a la luz de los siguientes:

Considerandos:

1.-) Que la concertacidén constituye un instrumento eficaz de coordinacién de
los esfuerzos de la sociedad para enfrentar y resolver los retos que impone
la estabilidad de la economla interna y alcanzar una plena insercién de. la
economia mexicana en el procesc de globalizacidn.

2.-) Que ha bajado la inflacién de manera considerable y se ha lograde 1la
meta de un solo digito. Lo anterior permite proponer, com¢c objetivo para
1994, 1la ccnvergencia de la inflacién a un nivel similar al de nuestros
principales socios comerciales.

3.-) Que la evolucidn reciente de la actividad econdmica es reflejo del
entorno internacional y del cambio estructural por el que atraviesa el pails.
En consecuencia, Se€ reconoce que la reactivacion de la produccidon y del
empleo requieren de un esfuerzo concertado entre los sectores, apoyado en
medidas inmediatas para elevar la productividad y la calidad en todas las
ramas econtmicas. : )

4.-) Que el hecho de contar con un superavit fiscal y haber reducido
considerablemente el nivel de endeudamiento del sector publico, abre
espacios para que el Gobierno propicie la reactivacion econodmica y apoye
acciones en caminadas a promover el empleo y mejorar el nivel de vida de la
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poblacién, sin que ello impligue quebrantar la estricta disciplina - el
control presupuestal.

5.-) Que en atencidén a los principios y metas establecidos por el Acuerdo
Nacional para la Elevancién de la Productividad y Calidad, es necesario
intensificar los esfuerzos para crear una nueva cultura de eficiencia y
calidad, que permita a las empresas elevar su competitividad y a los
trabajadores alcanzar niveles de vida superiores. '

6.-) Que frente al objetivo de elevar la eficiencia de las actividades del
sector agropecuario, resulta necesario instrumentar mecanismos gue permitan
el desarrollo de mercados mas flexibles para sus productos y que al mismo
tiempo promuevan la elevacidn del nivel de vida de los campesinos.

Acuerdos:

1.-) El nuevo Pacto para la Estabilidad, la Competitividad y el Empleo, que
ahora se suscribe, tendrd vigencia hasta el 31 de diciembre de 1994.

2.-) El1 Gobierno Federal integrarad un programa de politica econdmica para
1994 que permita crear las condiciocnes para alcanzar una meta de inflacidn
de 5% con una recuperacion gradual y sostenible de la actividad econdmic

3.-) El1 Gobierno Federal ratifica su compromiso de mantener etricta
disciplina en las finanzas publicas. Este compromiso se verd reflejado en la
Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federacion que el Ejecutivo Federal
someterd al H. Congreso de la Unién y en el Proyecto de Presupuesto de
Egresos de 1la Federacién que sometera a la H. Camara de Diputados,
correspondiente a 1994.

4.-) El1 Gobiernc Federal utilizard los margenes presupuestales que se
derivan del esfuerzo de ajuste llevade a cabo en los ultimos afios para
introducir medidas que induzcan una reactivacidén de la economia. Estas
medidas habran de traducirse en un presupuesto equilibrade en 1994.

5.-) A solicitud del movimiento obreroc y con el propésito para manejar la
equidad del sistema tributario, el Ejecutivo Federal enviara al H. Congreso
de la Unidn una iniciativa de reformas a la Ley del Impuesto Sobre la Renta
que modifique, con retroactividad al lo. de octubre de 1993, el regimen de
acreditamiento del Impuesto Sobre la Renta a las personas filsicas. Con esta
medida se incrementard el ingreso disponible de los trabajadores que
perciban menos de cuatro salarios minimos, siendo el beneficio
proporciocnalmente mayor para los trabajadores que se ubican en los estratos
de ingresos muy bajos.
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En consecuencia, los trabajadores con ingresos de un salario minimo
recibiran un incremento en su ingreso disponible, que en ningun caso sera
menor del 7.5%, pudiendo llegar a un maximo de 10.8%, en funcidén de 1la
proporcion gque representen las prestaciones sociales en su ingreso total.

Finalmente, como resultadoc de estas modificaciones, se elevard a 2.0 veces
el salario minimo, el nivel de ingreso por debajo del cual los trabajadcres
no pagaran impuesto sobre la renta.

6.-) Con el objeto de fortalecer la posicidén financiera de las empresas y de
este modo contribuir al mantenimiento de la planta productiva y del empleo:
a.-) El1 Gobierno Federal se compromete a otorgar a todos los contribuyentes,
sin autorizacidn previa, a partir del lo. de octubre de 1993, la posibilidad
de efectuar el pago a plazecs de sus impuestos federales adeudados, entre los
que se encuentran el impuesto al activo. Esta facilidad incluird 1los
impuestos que debieron haberse pagado en los Gltimos seis meses del aro
anterior y las contribuciones del ejercicio en curso, exceptuando los
créditos de los tres meses anteriores en que se ejerza la opcidn.
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PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS.

INDICADORES LIDERES 1992.

2 SEPTIEMBRE

IMPORTE DEL MERCADO DE DINEROC 35'005,331
(Millones de pesos)

IMPORTE OPERADQ EN CETES 34'110,438
(millones de pesos)

REPORTO EN CETES (Tasa Promedio) 20.25%
PAPEL COMERCIAL (Promedio) 24.25%
I. P. vy C. (Puntos) 1,384.14
CETES 28 DIAS (ultimo datos) 16.50%
CETES 91 DIAS (ultimo dato) 16.66%
PAGARE BANCARIO 28D IAS (P. Fis.) 16.90%
INFLACION (mes en curso) 0.6 %
INFLACION ACUMULADA 7.1 %
( 1992/ 1993)

CUENTA MAESTRA (Promedio) 14.54%
C.P.P 19.54%

'y

12 OCTUBRE

40'596,421

38'194.038

19.44%

27.00%

1,425.02

19.50%

19.50%

20.29%

14.83%

19.54%

~]
i

20 OCTUBRE

38'495,363

36'447,876

20.06%

25.24%

1,555.22

1¢ )

19.57%

20.29%

8.7 %

14.83%

21.86%
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INDICADORES LIDERES 1992 - 1993.

26 NOVIEMBRE

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO 31'711,424

(Millones de pesos)

IMPORTE OPERADO EN CETES. 27'827,737

(millones de pesos)

REPORTQO EN CETES (Tasa Promedio) 20.17%
PAPEL COMERCIAL (Promedio) 26.11%
I. P. y C. (Puntos) 1,691.60

CETES 28 DIAS (ultimo datos) 17.51%
CETES 91 DIAS (ultimo dato) 17.91%
PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.) 19.21%
INFLACION (mes en curso) 0.7 &
INFLACION ACUMULADA

(1992 / DIC.1991) (MES 1993/DIC 1992) 9.5 %
INFLACION INTERANUAL 18.8 %
( 199271991 ) ( 1993/1992 )

CUENTA MAESTRA (Promedio) 15.94%
C.P.P 21.79%

TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP)

E=3

20 ENERO N$

15,640.441

10,537.408

15.82%

23.77%

1,764.59

16.50%

18.50%

18.50%

11.9 %

11.9 %

14.85%

22.79%

22.3073%

9 MARZO N$

69,660.558

3,818.941

17.29%

24.99%

1,644.43

17.99%

18.78% .

18.38%

0.8 %

9.8 %

15.00%

22.72%

20.5913%
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INDICADORES LIDERES 1993 (CIFRAS EN N$).

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO
(Millones de pesos)

IMPORTE OPERADQ EN CETES
(millones de pesos)

REPCRTO EN CETES (Tasa Promedio)
PAPEL COMERCIAL (Promedio)

IMPORTE DEL MERCADQ ACCIONARIO
(miles de N$)

VOLUMEN DE ACCIONES NEGOCIADAS
I. P. vy C. (Puntos)

CETES 28 DIAS (4ltimo datos)
CETES 91 DIAS (dltimo dato)

PAGARE BANCARIQ 28 DIAS (P. Fis.)
INFLACION (mes en curso)

INFLACION ACUMULADA

(MES 1993/DIC 1992)
INFLACION INTERANUAL

( 1993/1992 )

CUENTA MAESTRA (Promedio)
C.P.P. (mes en curso)

TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP)

14 DE JUNIO

24,675.125

2,804.438

13.42%

21.05%

1,563.79
15.58%
16.02%
15.30%

0.6 %

3.9 %

10.0 %

19.75%

19.75%
17.9219%

1€

30 DE JULIO
93,991.226
5,618.347

14.30%

19.82%

1,765.21
13.37%
14.41%

13.50%

9.9 %

13.18%
17.36%
16.6336%

7 SEPTIEM.
102,324.536
1,770.056

14.71%
19.55%

763,072

78'816,552
1,949.51

13.71%

124 ~ag

15..5%
0.5 %

4.94%
9.70%
11.42%

16.91%

16.1932%
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INDICADORES LIDERES 1994 (CIFRAS EN N$).

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO
{Millones de N pesos)

IMPORTE OPERADO EN CETES
{millones de pesos)

REPORTC EN CETES (Tasa Promedio)
PAPEL COMERCIAL (Promedio)
IMPORTE DEL MERCADO ACCIONARIOQ
(miles de N$)

VOLUMEN DE ACCIONES NEGOCIADAS

I. P. v C. (Puntos)

CETES 28 DIAS (t4ltimo datos)

CETES 91 DIAS (dltimo dato)
PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.)

TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP)

C.P.P. (mes en curso)

INFLACION (mes en curso)
INFLACION ACUMULADA

(MES 1993/DIC 1992)

INFLACION INTERANUAL
( 1993/1992 )

CUENTA MAESTRA (Promedio)

6 DE ENERO

129,857.170

124,148.839

9.90%

18.04%

1'916,207

140'732,702

2,684.17

10.8%

10.66%
9.00%

11.7809%

14.68%

0.4 %

7.19 %

8.72 %

11.56%

25 DE ENERO

231,389.747
226,691.210

10.49%

16.40%
1'082,925
69'845,138
2,659.90
10.36%

10.75%
8.85%

11.7910%
13.22%
0.8 %
8.01 %
8.01 %

9.98%

1 DE FEBRERO

187,186.003
180,570.989

10.34%

17.43%
1'771,231
133'054,170
2,787.32
10.48%

10.89%
9.05%

11.8741%
13.22%
0.8 %
8.01%
8.01%

10.00%
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INDICADORES LIDERES 1994 (CIFRAS EN N%$).

IMPORTE DEL MERCADO DE DINERO
(Millones de N pesos)

IMPORTE OPERADO EN CETES
(millones de pesos)

REPORTO EN CETES (Tasa Promedio)
PAPEL COMERCIAL (Promedio)

IMPORTE DEL MERCADCO ACCIONARIO
(miles de N§$)

VOLUMEN DE ACCIONES NEGOCIADAS
I. P. vy C. (Puntos)

CETES 28 DIAS (u%ltimoc datos)
CETES 91 DIAS (ultimo dato)
PAGARE BANCARIO 28 DIAS (P. Fis.)
_TASA INTERBANCARIA PROMEDIO (TIP)
CUENTA MAESTRA (Promedioc)

C.P.P. (mes en curso)

INFLACION (mes en curso)

INFLACION ACUMULADA
(MES 1994/DIC 1993)

INFLACION INTERANUAL
( 1994/1993 )

15 DE MARZO

142,271.903

134,885.144

8.62%
16.18%

1'391,233

100'444,973
2,362.03
9.30%

9.71%

8.15%
10.0887%
11.96%
7.48%

0.5 %

1.29 %

7.18 %
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22 DE MARZO

137,624.749

132,668.326

8.78%
12.37%

999'572,266

83'337,720
2,511.92
9.39%
10.26%
8.15%
10.9314%
7.39%
11.53%
0.5 %

1.29 %

7.18 %
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QUE TAN IMPORTANTES FUERON LOS INGRESOS POR LA

DESINCORPORACION BANCARIA.

fuentes:

a.-) Informe anual 1991, Banco de México.
b.-) Business Week, 5 de julio de 1992.
c.~) Bolsa Mexicana de Valores

d.-) Revista Fortune.

EL INGRESC TOTAL POR LA DESINCOPRPORACION BANCARIA EN MEXICO FUE DE

12,365 MILLONES DE DOLARES

* Qué tan significativoa es esta cantidad a nivel macroeconémico?

* Se trata

de una cantidad importante para el pais?

- Es la vigésima parte de nuestro producto interno bruto (P.I.B.)
la produccién de bienes y servicios durante el afio en nuestro --.
pals, es casi 23 veces mayor al ingreso total de la venta de la banca.

Es decir,

con base a las

- Los intereses que paga Mexico por concepto de su deuda externa, son aproxi
madamente un 70% del monto de la desincorporacidén bancaria.

Es decir,

con la venta de los bancos, apenas alcanzara para liquidar los
intereses al extranjero de un afo y medio

DEUDA Y RESERVA INTERNACIONAL.

RESERVAS INTERNACIONALES.

1989 1990
Reservas totales 6,636.5 10,138.7
Oro 307.5 275.7
Cambio 6,329.0 9,863.0

Tasas de cambio
Promedio del nuevo peso al cambio 2.46 2.81
Tasa de cambio del peso 2.46 2.95

Page - 19

1991

18,002.9
276.9
17,726.0



Por deudor
Largo plazo
Corto plazo
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DEUDA EN MONEDA EXTRANJERA

80,256.0 82,587.0
11,191.0 15,234.0

Fondo Monetario Internacional 5,090.4 6,072.0
Total (millones de ddlares) 96,537.4 103,893.0
Cantidad relativa del total de la deuda

Deuda en moneda extranjera 46.8 42.6
Deuda/exportaciones de bienes y servicios 254.2 230.6

Servicio de deuda

Deuda de servicios (moneda extranjera) 12,080.0 9,427.0
Principales pagos 4,201.0 3,662.0
Pagos de intereses 7,879.0 5,765.0
Recepcidén en moneda extranjera 37,975.0 45,050.0

Reservas totales

Oro
Cambio

Tasas de cambio
Promedio del nuevo peso al cambio 3.09 3.12
Tasa de cambio del peso 3.12 3.12

Por deudor
Largo plazo
Corto plazo

RESERVAS INTERNACIONALES.

1992 1993
19,249.5 23,307.5
307.5 307.5

18,942.0 23,000.0

DEUDA EN MONEDA EXTRANJERA

82,894.0 89,652.0
'24,535.0 26,207.0

Fondo Monetario Internacional 5,950.0 5,384.9
Total (millones de ddélares) 113,379.0 121,243.9
Cantidad relativa del total de la deuda

Deuda en moneda extranjera 34.0 33.0
Deuda/exportaciones de bienes y servicios 241.8 235.6

20

86,076.0
21,804.0
6,762.9

114,643.9

40.0
251.9

11,997.0
4,767.0
7,230.0

45,512.0

1994
23,537.5

307.5
23,230.0

104,169.0
26,420.0
4,892.0

135,481.0

34.3
242.2
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Sefvicio de deuda

Deuda de servicios (moneda extranjera) 21,357.3 20,386.6 20,082.3
Principales pagos 14,135.0 13,005.1 11,989.6
Pagos de intereses 7,222.3 7,381.5 8,092.8
Recepcidén en moneda extranjera 46,896.0 51,457.4 55,933.7

LA S.H.C.P. RECONOCIO QUE AL PRIMER SEMESTRE DE 1993 LA DEUDA EXTERNA
ASCENDIA A 121,000 MILLONES DE DOLARES.

- Las reservas internacionales en el pals, en la fecha de venta de la banca
eran 1.5 veces el monto total de tal venta.

- La deuda interna publica tampoco pudo ser eliminada con la venta de los -
bancos, ya gque ésta era mas de cinco veces el monto de la desincorporacién

Simplmente el monto en circulacidon en Cetes, a diciembre de ‘1991, era
aproximadamente dos veces el monto total que se deriva de la venta bancaria.

- Se puede hacer una comparacién a niveles internacionales. Por ejemplo, el-
capital contable del banco mas grande del mundo el DAI - ICHI KANGYO BANK DE
JAPON, es 1.25 wveces el monto total. .

Es decir, si hubiéramos juntado a todos los inversionistas mexicanos que
invirtieron en nuestros bancos, no hubiesen podido haber comprado el banco
mas grande del mundo, aunque lo hubiesen vendido a valor en libros.

Por cierto, a manera de dato curioso, dentro de 1la clasificacidén
internacional de bancos por su tamano, Banamex ocupaba a la fecha de la
venta la posicién numero 172 y Bancomer la 176. ’

Ningin otro banco mexicano aparece entre los 200 bancos mas grandes del
mundo.

- Con solo la vigésima parte del presupuesto de defensa de los Estados Uni-
dos de Norte Amédica, alcanzaria para que el Pentagono hubiera adquirido
todos nuestros bancos.

- Con respecto a la Bolsa Mexicana de Valores. El monto total de la desincor
poracién bancaria, es el equivalente al capital contable de las tres empre
sas mas grandes cotizadas, las cuales son: Telmex, Vitro y Cemex.
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Es decir, en vez de adquirir 18 bancos, se podrian haber adquirido 18
tres empresas en su totalidad, siempre y cuando se hubiesen vendido a . or
en libros.

Sin embargo, como se puede apreciar, tampoco hay que esperar que con el solo
ingreso por la desincorporacién bancaria se pueda terminar con todos
nuestros problemas macro-econdmicos.

PROBLEMAS DE LAS EMPRESAS ANTE EL T.L.C.

1.-) Nueva cultura empresarial que reconozca a la innovacién de procesos
productivos como la clave de la competitividad y modernizacién.

2.-) Riesgos en proyectos de investigacién y desarrollo.

3.-) Escasez de mecanismos financieros que apoyan la fase comercial del
proceso productivo.

4.-) Recursos para modernizarse.
5.-) Adecuada comercializacion (distribucién precio).

La capacidad financiera y técnica de las empresas mexicanas es insuficiente
para lograr modernizarse. Mientras 1la apertura econémica obliga a las
empresas a optimizar el uso de insumos, procesos tecnoldgicos y métodos de
decisidén para enfrentar el marco de mayor competencia. "estas tienen un
acceso limitado al creédito por la escasez de mecanismos financieros que
apoyen 1la investigacién tecnolégica en la fase pre-comercial del proceso
productivo, lo cual se debe a su naturaleza altamente riesgosa".

Los mercados financieros observan una caracteristica de "imperfeccidén®, 1lo
que, junto con la insuficiencia de oferta de capital de riesgo, desincentiva
a las empresas para invertir en actividades que implican un riesgo elevado y
un alto grado de incertidumbre, como son los proyectos de investigacién y
desarrollo.

Por tanto, el gobierno debe proporcionar el "financiamiento catalitico"
necesario para estimular la coordinacién entre los usuarios potenciales de
los resultados de los proyectos y para el establecimiento de redes y canales
de comunicacion y cooperacidn dentro del sector productivo, en torno a la
modernizacién tecnologica de la planta productiva.

La ausencia de un mercado de servicios y un sistema de informacién y Ae

consulta tecnoldgicos hace imprescindible la participacidn del gobierno a
fomentar la cooperacién entre las empresas de una rama industrial, el
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intercambio de informacién y el establecimiento de redes que vinculen la
demanda de la planta productiva por servicios adecuados con la oferta de los
centros e institutos de investigacién y desarrollo.

En el marco de desregqulaciéon y apertura econdémica, la nueva "Banca de
Desarrollo" tiene funcidn de apoyar, con un enfoque de mercado, a aquellos
proyectos viables y rentables, mismos que, por revestir altos riesgos o
requerir de largos plazos de maduracién, no resultan atractivos para el
resto de los intermediarios financieros.

Lo anterior, a pesar de su elevada rentabilidad social inmediata vy
atractivos rendimientos privados en el mediano y largo plazo plazo, como es
el caso de los proyectos de modernizacidn tecnoldgica.

El éxito de los programas iniciales de desarrollo tecnolégico han estimulado
la participacidén del sector privado, al grado de lograr que la innovacidn se
convierta en un proceso auténomec, conducido y financiado por las empresas.

La capacidad de generar un cambio estructural a partir de cambios
tecnoldgicos es, en si, una fuente de ventajas comparativas y para ello se
requiere el surgimiento de una nueva cultura empresarial, la cual reconozca
en la innovacién de procesos productivos y productos la clave de 1la
competitividad y modernizaciodn, '

Un objetivo primordial de los programas de promocién y apoyo técnico y
financiero del Estado es el fortalecimiento de la micro, pequefias y medianas..
empresas del pals, debido a su elevade efecto multiplicador y al importante
impacto social que tienen estas al incidir en las estructuras de empleo e
ingresos, por lo que es importante que tenga acceso agil al crédito para
hacer frente a la competencia internacional.

El producte y 1la distribucién, son dos wvariables de 1la mezcla de
mercadotecnia que nos permiten analizar e intentar anticipar los cambios que
necesitamos para hacer frente al reto de los efectos de la firma del
"Tratado Comercial" gue se avecina. Las wvariables precio, publicidad y
servicio al igual que las anteriores se verdn envueltas en la marejada de
cambics que con toda certeza se haran cada vez evidentes y necesarios en la
medida que las negociaciones del tratado avancen y nos aproximemos a su
firma.

Al fendmeno de los constantes cambios en los precios de los productos la
economia le ha puesto una etiqueta "Inflacidn", y todos tememos de ella,
porque es el signo de la inestabilidad que conduce generalmente a la crisis.

Cuando leemos en la prensa que los precios de determinados articulos sufren
incrementos ** inflacién **, lo usual es preguntar los porqués de esos
cambios y por 1lo regular las respuestas las obtenemos y son poco
satisfactorias, dado que la explicacidon recurrente gira en torno a que esos
incrementos obedecen a que otros precios de los insumos, han sufrido alzas y
Si persistimos en nuestra pregunta lo mas seguro es que caigamos en el
circulo vicioso de que unos precios suben porque otros precios también lo
hacen, lo cual nos deja finalmente en ascuas y sin repuestas.
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Las dificultades que presenta la variable en precios son del mismo tipc ‘a
poca © nula explicacidn gque nos proporciona la teorila econdmica, o]
analisis hipotético se encuentra muy distante de la realidad y para sub-
rayar con ello la importancia que desde la perspectiva de los responsables
de la actividad de mercado debe ponerse a la estrategia de precios como
alternativa a la buisqueda de niveles internacionales de competitividad.

Las condiciones econdmicas que hemos vivido en las uwltimas décadas hicieron
perder a los empresarios sus marcos de referencia para evaluar las
decisiones sobre precios. La optica financiera para evaluar las decisiones
sobre precios, en la que los costos y la rentabilidad de los participantes
son los principales parametros para detener los precios en las situaciones
de estabilidad, se ha visto rebasada ante los transtornos de la economia
creciente y el aumento de la competencia derivada de la apertura comercial.

El escenario es nuevo y hay que afontarlo mediante la formulacidn de
estrategias de precios acordes con las nuevas condiciones de mercado que se
esta abriendo.

No se quiere decir que los costos y la rentabilidad no sean determinantes en
la fijacion de 1los precios sino simplemente gque, en un mercado de
competencia abierta, como el que se estd intentando fomentar en nuestro
medio, variables relacionadas con el comportamiento y actitudes de los
consumidores, con los valores, objetivos y politicas de la empresa y con las
reacciones de la competencia , adguieren una mayor presencia en las
formulaciones estratégicas sobre los precios.

Los estudiosos dicen gue "una estrategia de precios implica dos tipo. Jde
ccherencia:

a.-) La coherencia interna, es decir, la determinacién del precio del pro
ducto con relacién en las restricciones de costo y de rentabilidad y

b.-) La coherencia externa, es decir, la determinacidn del precio del pro
ducto teniendo en cuenta la capacidad de compra del mercado y el pre
cio de los productos competitivos.

La economia de mercado que poco a poco estd dejando de existir en nuestro
pais, en 1la que "el gobierno dicta los precios y las disposiciones
esenciales de los contratos de compra del consumidor”, fué altamente
limitativa para la conformacién de un mercado competitivo en la relacidén
precio-calidad.

Es por ello que la apertura comercial y la consiguiente insercidén del pais
en los circulos de Comercio Internacional a través de las firmas de tratados
de Libre Comercio, estan ocasionando graves desequilibrios en nuestra planta
industrial sobre todo en la pequeifia y mediana empresa, poco enterada de como
competir con precio y calidad en nuestros propios mercados.

Los precios, en una economia de mercados abiertos como la que se esta
perfilando en nuestro pals, guardan una estrecha relacién con el poder
adquisitivo y éste debe mejorarse sustancialmente, si realmente dese~—ns
transitar hacia ella. Es en los precios donde la eficiencia, qu e
presupone a la economia de mercado, se patentiza, por ello para =l

-~
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empresario en lo particular la adopcién de la estrategia de precios debe
requerir una atencidén especial.

6.-) Obsolescencia de la planta productiva.

Numerosos factores se deben tener en cuenta en la formulacién de 1la
estrategia de precios dado el entorno que se expuso Y siguiendo las ideas de
los estudiosos, tenemos, en primer término, los relativos a la tecnclogia y
el ciclo de vida de los productos . Nuestra planta productiva, salvo algunas
excepciones, es poco maa que obsoleta, completamente anticuada, lo que la
hace altamente wulnerable a la competencia externa. Ante ello el empresario
tiene que sopesar suS alternativas, la via de la produccién, la cual implica
asegurarse de obtener una tecnologla moderna que le permita desarrollar
condiciones competitivas a nivel internacional, pero sin recargar en el
precio actual de sus productos el costo de las inversiones que necesita.

Pensar en las posibilidades del 1largo plazo para su recuperacién vy
entretanto, dar la batalla, a riesgo de sus ganancias actuales. Otras
alternativas pasan por buscar la forma de fusionarse con alguno de sus
competidores, lo que facilita la obtencion de la tecnologia y convertirse en
el productor local o transformarse rapidamente en un eficiente
comercializador de su antigua competencia. Cada una de estas alternativas es
riesgosa y presupone .un analisis ponderado de los objetivos gque el
empresario se haya .trazado. '

Por otra parte, las nuevas tecnologlas han traido como consecuencia el.
aceleradce crecimiento de los ciclos de vida de los productos, situacidon que
acorta los plazos de rentabilidad y que deben tenerse presentes al momento
de fijar precios de introduccidén a los productos nuevos, para evitar errores
que repercutan negativamente en la empresa. Si se establece un plazo de
recuperacién corto, el precio puede resultar demasiado alte y poco
competitivo; si el plazo de recuperacidn es largo, el precio, sera bajo,
pero pondrd en riesgo el rendimiento sobre la inversién ante una
obsolescencia temprana del producto.

7.-) Posicionamiento adecuado de la marca.

Otro de los factores esta dado por la proliferacidn de marcas y la presencia
de productos, poco diferenciados, que estan entrando a nuestros mercados sin
mayores restricciones por la apertura comercial. Ellc hace que la percepcidn
del consumidor sobre la marca sea sumamente sencilla y sensible a las
variaciones del precio. Esto significa que si la marca de nuestro producto
no se encuentra bien posicionada adecuadamente en la mente de los
consumidores, las alteraciones sucesivas de los precios, ya sea al alza o a
la baja, le haran transitar sin dificultad a la marca de la competencia.

8.-) Restriccidn legal y economila.

Igualmente deben ser tomadas en cuenta factores relacionados con ciertos
mecanismos de restriccién lagal y econdmica, de los cuales estamos saliendo,
pero gque aun sobreviven en la economia administrada del "Pacto", que regulan
la competencia interna y limitan las acciones de muchas empresas en la
formulacién de sus estrategias de precios. Finalmente hay que considerar la
sensibilidad de los precioq gue muestran los compradores en una economia de
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condiciones restrictivas al ingreso personal como la muestra, par u
utilizacién tacita en la estimulacidn de las ventas y la ampliacién < .a
cuota de mercados.

9.-) Profesionistas mejor preparados.

Preparados que actien con energia, teniendo siempre proyectos en mente,
optimistas y con deseos de irse acostumbrando a una educacién empresarial y
cultural en cuanto a lo gque somos y a lo que el mundo es, involucrados en
quehaceres sociales y con conciencia de que asl como el nivel académico en
general es bajo, lo es también el salario de los trabajadores y debemos
prepararnos para dar soluciones reales en un futurc cada dia mas cercano.

Debemos estimular al compafieroc gue sobresale en la escuela, porque es
seguramente el cientifico que México necesita. Y por udltimo, debemos ser mas
humanos cada dila, cultivando los valores y esefidndolos, estando convencidos
de que somos mexicanos y que es a partir de alll que vamos a incursionar en
el mundo, ni sintiéndonos inferiores, ni actuando con prepotencia; el vivir
en familia, el ser amable, el tener respeto y responsabilidad social y
practicar la honradez y la amistad, seran seguramente nuestras mejores
armas.

De lo tratado se desprende:
10.-) Optimizar el uso de insumos, procesos tecnologicos y métodos de deci--
sién, para enfrentar el marco de mayor competitividad.

11.-) Establecimiento de eficientes controles de calidad.

12.-) Salarios justos y reales para los trabajadores.

CAUSAS DE LA BAJA PRODUCTIVIDAD EMPRESARIAL.

.- Niveles decisorios inexpertos.
.- Mano de obra abaratada.
.- Trabajadores en estado de sub-capacitaciodn.
.- Personal sobre evaluado en su estatus organizacional.
Conflictos, problemas y turbulencias en las relaciones humanas
.- Especialidades profesionales de exagerada sofisticacidn.
.~ Rotaciodon constante de personal.
.~ Inestabilidad en los cargos.
9.- Poca gente con poder de decisidn.
10.- Exagerada cantidad de cuellos de botella y pocos subordinados.
11.- Bajo aprovechamiento de capital.
12.- Poca eficiencia de la productividad instalada.
13.- Ausencia de actividad en investigacidén y desarrollo.
14.- Demasiados cambios en la coordinacidn de actividades.
15.- Demasiada todoleogia y poca atencidn humana.
16.- Demasiadas politicas.
17.- Demasiado papeleo.
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18.- Pocas medidas de seguridad e higiene.

19.- Ausentismo de planecién inmediata.

20.- Actividades sin cronogramar.

21.- Confusidn en proyectos y/o objetivos.

22.- Devaluacién en el concepto y uso de procedimientos.

23.- Analisis de cargos con ausencia profesional.

24.- Manuales de organizacién sin induccidn, pero con instalacién del per
sonal.

25.- Desviacidn en el otorgamiento de incentivos.

26.- Liderazgo paternalista.

27.- Sistemas de informacidén sin cursogramas.

28.- Falta de una nitida comprensién de lo que debe lograrse.

29.- Principiar sin hechos e informacidén de investigacidn respecto a la -
empresa y sSu mercado.
30.- Entrar a una actividad sin contar con la experiencia adecuada.

31.- Hacer una mala seleccidn de los empleados y dejar de motivarlos.

32.- Menospreciar o sobrevaluar las actividades del personal.

33.- No estimar la capacidad del empleado.

34.- Querer cumplir con demasiada rapidez los compromisos de las areas, -
provocando errorees no visibles.

35.- Tener poco capital para iniciar operaciones comerciales

36.- Principiar con excesc de capital y gastarlo sin prudencia.

37.- Comprar demasiado a crédito.

38.- No formar un areserva para contingencias. -

39.- Onmitir llevar registros y reportes suficientes y adecuados. -

40.- La empresa incurre en elevados gastos, atendiendo lo urgente y
no lo importante, hasta que éste ultimo se hace urgente,

LA POLITICA CAMBIARIA, RIESGOS Y CONSECUENCIAS.

Una de 1las estrategias del Plan Nacional de Desarrollo (PND), es la
estabilizacién continua de la economia por lo gque el Gobierno Mexicano
decidid bajar el deslizamiento del tipo de cambio de 40 centavos diarios a
20, en aras de asegurar y seguir reduciendo la inflacidn hasta un digito
para el presente afio. Se sefiala gqgue dicha medida permitira continuar
disminuyendo la tasa de interés, ya que bajara la inflacidn.

Entre los justificantes del menor deslizamiento del tipo de cambio esta el
hecho de que ello permitird evitar mayores costos de los insumos, maquinaria
y equipo importado, asi como 1los costos financieros de los sectores
endeudados en délares, por lo que reducird la inflacion, asl como el déficit
publico, contribuyendo a estimular el crecimiento econémico.

CONDICIONES DE DICHA POLITICA CAMBIARIA.
La reduccioén del desliz la sustentan en:

- El saneamiento de las finanzas publicas.
- En la menor inflacién alcanzada y en los,
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- Grandes montos de reservas internacionales con que cuenta el pais.

A partir del saneamiento de las finanzas publicas se deduce que habra
menores presiones de demanda sobre precios, como sobre el crédito y por lo
tanto sobre la tasa de interés. Por su parte, los grandes montos de reserva
internacicnal permiten encarar los problemas del sector externo para
garantizar la estabilidad cambiaria y el menor deslizamiento. Se espera a su
vez que la reduccidn de la inflacidn prosiga con la disminucién del desliz,
para asl afianzar dicha politica cambiaria.

VARIABLES SOBRE LAS QUE SE SUSTENTA LA REDUCCION DEL DESLIZ.

A.-) Saneamiento de las finanzas pdiblicas. Ello se ha logrado a través de la
politica fiscal contraccionista que ha venido predominando y acentuandose en
los ultimos arfios, asl como por la venta creciente de las grandes empresas
publicas incluida la banca, que ha repercutido en enormes ingresos para el
sector publico. Es diferente el saneamiento de 1las finanzas publicas
alcanzado en un contexto de crecimiento econdmico sostenido que se traduzca
en mayor captacidén de ingresos para el sector publico, gque el que se logra
con drasticas caldas del gasto y la inversién publica y a través de la
descentralizacién de dicho sector. Estas politicas, por un lado, pasan a
relegar la atencidn del desarrollo de sectores estratégicos y priorite “os
de la economia y a profundizar los problemas productivos y por otro ',
reducen la injerencia y capacidad regulatoria del Estado en la eccnon. . ¥y
debilitan su posicién frente al sector privado, tal situacidén mantiene
latentes y crecientes las presiones sobre el déficit publico, ya que la
agudizacidn de los desequilibrios productivos , asli come las altas tasas de
desempleo que la politica contraccionista configura, demandan
permanentemente la intervencién del Estado para su sclucidn, en el momento
en que el sector privado en el contexto de economla abierta no los resuelva.

Ademds, la agudizacion de los problemas productivos acentuan la inflacidn,
la que a su vez presiona, via tasas de interés y tipo de cambio, sobre el
deficit publico. Asimismo, las finanzas publicas se han visto fortalecidas
sobre todo por la venta de Telmex y los bancos.

Las presicnes sobre las finanzas publicas se presentarian una vez que se
terminen las empresas que vender y el gobierno deje de percibir las grandes
utilidades que obtenia de tales empresas. Se puede percibir que no hay
solidez en el saneamiento de las finanzas publicas, a no ser gue se venda lo
invendible y se acentue la politica contraccionista del gasto publico y se
siga postergando la solucién de los problemas productivos ancestrales y los
objetivos de crecimiento econdmico sostenido y de pleno empleo.

B.-) Reduccién de la inflacién. Esta se ha sustentado en la drastica caida
de los salarios reales, en la concentracién de demanda derivada del
saneamiento de las finanzas publicas; en 1la politica cambiaria quefe Hha
predominado en el pacto la cual ha contribuido a configurar un tip e
cambio sobrevaluado, asl como el crecimiento de importaciones gque el
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contexto de economia abierta y dicho tipo de cambio han proporcionado. La
reduccién de la inflacién no ha sido resultado del crecimiento de 1la
productividad y de 1la produccién generalizada de la economia, o en la
estabilidad cambiaria producto de una situacidn superavitaria en el comercio
exterior.

Nada de esto se da en la economia mexicana. La reduccién de la inflacién no
se ha sustentado en bases reales capaces de garantizar su permanencia y
estabilidad. Se ha logrado, decia, debido al mayor empobrecimiento de 1la
mayoria de los mexicanos, a la venta de grandes empresas putblicas que ha
permitido el saneamiento de las finanzas, a la cailda del gasto e inversidn
publica, al tipo de cambio sobrevaluadc y al consecuente déficit del
comercio exterior creciente que ha originado, asi como a la gran entrada de
capitales que han financiado dicha brecha comercial. En consecuencia, la
reduccidn de la inflacidn se sustenta, en gran medida, en la entrada de
capitales que hace posible mantener el tipo de cambio sobrevaluado. Son
factores externos, aunados a la caida de salarios reales, los que hacen
posible la reduccién de 1la inflacién. Una vez que dejen de operar los
elementos externos (la entrada de capitales) no existen bases reales para
frenar la inflacidn en el pais.

C.-) Altas reservas internacionales. Se ha informado que el nivel de éstas
es la mas grande en la historia, rebasan los 16,000 millones de ddlares,
aunque no se nos dice cuianto de ellc son pasivos, ni tampoco cémo se han
conseguido, asl como la estabilidad y duracién de las mismas. Dichas..-
reservas no son resultado de un contexto de crecimiento productivo o
competitivo de la economia que configure un superavit de comercio exterior y
asl se genere el excedente de divisas. Por el contrario, la eccnomla tiene
un creciente deéficit de comercio exterior (se calcula que estard en
alrededor de 10 mil millones de délares a finales de 1991.) y de cuenta
corriente, explicandose pues, dichas reservas por la cuenta de capitales, es
decir, por creditos externos, asl como por retorno de capitales y por 1la
entrada de inversion extranjera directa (IED) y en cartera. La mayor entrada
de estos capitales se ha dado por la politica de venta de las grandes
empresas publicas, asl como por la dinamica especulativa que se ha venido
dando en la Bolsa de Valores y por las perspectivas que abre el tratado de
libre comercio (TLC).

Esto evidencia 1la fragilidad de 1los grandes montos de 1la reserva
internacional. Al terminarse de vender las empresas publicas se frenara el
retorno de capitales al pals, lo cual ofrece afectar el nivel de las
reservas y cambiara las perspectivas optimistas sobre la economia, ya que no
habra condiciones para financiar el déficit de cuenta corriente de balanza
de pagos, por lo que se afectard el "boom" en el mercado de valores,
frenando a su vez la entrada de capital especulativo a dicho sector y sobre
todo propiciard su salida, afectando seriamente al sector financiero, al
sector externo y al conjunto de la economia y por lo tanto a la reduccidn
del proceso inflacionario. Por otra parte, el gobierno espera que con el
"TLC" venga un flujo creciente de "IED" y asli mantener en alto el nivel de
las reservas internacionales y financiar el déficit de cuenta corriente.

Cabe sefialar que la mayor entrada de inversion extranjera ha sido en cartera
y no hacia la esfera productiva. Ademas la economia estadounidense continua
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con fuertes problemas que impiden su dinamismo, por lo que es di il
esperar un flujo creciente de recursos al pals. Asimismo, las presiones .el
déficit de comercio exterior y de cuenta corriente son tales que asi como el
periodo 1978-1981 no hubo un "boom" petrolero capaz de financiar un déficit
del sector externo creciente, asl tampoco se dard una entrada de capitales
para financiar el déficit externo creciente actual.

EL COSTO DE MANTENER UN TIPO DE CAMBIO SOBREVALUADO.

Se ha visto que no nos dice mucho el monto actual de las reservas
internacionales, dada la fragilidad de las mismas, ni tampoco el saneamiento
de 1las finanzas publicas (por las presiones que persisten), ni la
custionable e inestable reduccidén de la inflacidn. NoO existen bases reales
para darnos el 1lujo de prosequir y acentuar la sobrevaluacion del tipo de
cambio, ni menos si consideramos las negativas consecuencias que ha generado
sobre el sector externo (las importaciones de mercanclas de enero de 1988 a
agosto de 1991 han crecido 190.8 % las de bienes de consumo crecieron 697 %,
mientras que las exportaciones de mercancias lo hicieron en 32.6 %), asi
como scbre la planta nacional productiva, en el momento en que las
importaciones han desplazado el mercado nacional a la produccidén interna,
sin olvidar también el costo que ha representado en lo referente a la venta
de las grandes empresas publicas para que entre capital y asil financiar
dicha paridad cambiaria. Ademas el tipo de cambio sobrevaluado exige
continuar reduciendo los salarios reales y los gastos publicos para aseg -ar
cierta competitividad.

En aras de reducir la inflacién se procede a la instrumentacién de politicas
(en este caso la sobrevaluacién cambiaria) sin importar las consecuencias
dafiinas que ha generado y que agudizara mas en el futuro préximo, ya que no
se puede funcionar por mucho tiempo en un contexto de economia ficcidn y
menos con un tipo de cambio en desequilibrio, sustentado por entrada de
capitales resultado del proceso de privatizacién y extranjerizaciodn
creciente de la economia, que siguen desatendiendo y agudizando 1los
problemas de productividad y los desequilibrios productivos de la economia,
por lo gque seguirdn latentes 1las presiones sobre 1los desequilibrios
macroeconémicos. MAs temprano que tarde el tipo de cambio sobrevaluado al
restringir mas la competitividad de los productos nacionales y agudizar la
brecha externa, terminard frenando la entrada de capitales ante la prevision
de ajuste cambiario 'que tendrd que realizarse para encarar dicho
desequilibrio.

REDUCCION DEL DESLIZAMIENTO Y OTRAS MEDIDAS ANTIINFLACIONARIAS.
"¢ LAS HAY ?

Las medidas supuestamente antiinflacionarias anunciadas en la sexta etapa
del Pacto son:

1.- La reduccién del deslizamiento cambiaric de 40 a 20 centavos diarios

2.- Baja el IVA de 15 a 10 por ciento.
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Por otro lado, las medidas que a. corto plazo presionaran sobre los precios
son:

1.~ El incremento de las gasolinas: la nova, en 55 % y la magna, en 25 % lo
mismo que la electricidad, que fué de 15 %, el diesel 10 %, asi como del
gas licuado y de las cuotas de camincs y puentes (simplemente México ---
Acapulco $ 150,000 ida y vuelta a diciembre de 1991). El incremento en -
promedio del 70 3 en las tarifas de ferrocarriles.

Para 1994 el viaje redondo por la carretera del Sol es aproximadamente -
de N$ 550.00

2.- El1 aumento de los salarios de 12 %. en 1991.
Para 1993 fué del 7 para 1994 fué del 5%.

Aunque todas esas medidas van a tener un impacto a corto plazo, en el nivel
relativo de precios, ninguna de ellas, aunque parezca extraiio, ni reduce ni
acelera la inflacién en una forma estructural y permanente. La reduccidén del
deslizamiento en un control artificial del délar gue, mediante el incremento
de las importaciones, aumenta la oferta y frena temporalmente el aumento de
precios de algunos productos que tienen competencia en los importados.

La reduccidn del 1IVA de 15 a 10 por ciento, la medida mas positiva y
trascendente que implica, a largo y mediano plazo , mayor capitalizacién en

las empresas y aumento en el poder adquisitivo de la poblacidn, no es,. en si..r

nisma, antiinflacionaria.

Los aumentos de la gasolina, aunque van a tener un efecto en los precios a
corto plazo, no son causa permanente del aumento del nivel general de los
costos, sblo provocaran aumentos una sola vez.

Estrictamente hablando, en el Pacto no se plasmd ninguna medida
verdaderamente antiinflacionaria, razémn primordial para la gue fue creado.

El PECE se limitd al anuncio de las politicas que, para bien o para mal,
constituyen parte de los planes gubernamentales. Un plan antiinflacionario
implica comprometer al gobierno a controlar el aumento de 1la emisién
monetaria y a reducir sus gastos. Y de esc "no se habld absolutamente nada".

Lo pactado sélo significa un reacomodo de precio, en el cual, segun el
gobierno, los consumidores seran beneficiados con la disminucidén del IVA. Y
segqiin otros, lo que deja de recibir el gobierno al redicir el IVA, nos lo
quita al aumentar los precios de las gasolinas, electricidad y otros
servicios como es el caso de cobrar este impuesto al saldo de las tarjetas
de credito. Aqul seria bueno refleccionar <iquién utiliza las tarjetas de
crédito? las personas que pueden hacerlo al contado, es porque tienen dinero
en otras palabras, quienes no necesitan hacer operaciones a credito, por lo
tantc dnicamente utilizaran las tarjetas de crédito aquellas personas que no
tienen posibilidad de pagar un servicio o comprar un bien al contado, por lo
tanto la prequnta final seria iDédnde quedd el beneficio para la poblacidn, o
a4 qué estrato de la poblacién beneficid este tipo de medidas?
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Todos esos malabarismos Yy equilibrios, aunque algunos positivc V4
trascendentes como la disminucién del IVA, de poco o nada serviran __.ra
contener 1la inflacidén, si no hay una verdadera austeridad en el gasto
piblico en el '92, que permita reducir drAsticamente el crecimiento de los
medios de pago o dinero en circulacidn en casi todas las formas en que es
medido.

VENTAJAS Y DESVENTAJAS DEL CONTROL DEL DESLIZ PARA EL PAIS Y EMPRESAS.

De acuerdo con los puntos tratados anteriormente, acerca del deslizamiento
del peso, se puede presentar el siguiente cuadro, que muestra las ventajas y
desventajas que tiene para el pais y empresas.

P A I S.
vV E NT A J A 8

l.- Permite mediante el incremento de las importaciones, aumento de la o-
ferta y frena temporalmente el aumento de algunos productos que tie--
nen competencia con los importados.

2.- Brinda la oportunidad de adquirir importaciones a un precio accesible

3.- Dolar barato, importaciones baratas.

4.- Confianza de inversionistas extranjeros, para invertir en el pais y -
conceder creéeditos.

5.- Representa una revaluacidn para nuestra moneda, lo que contribuye a -
una mayor estabilidad econdmica.

6.- Control momentaneo de la inflacién.

7.- Tranquilidad en el pals.

b E S VvV ENTA A J A 8§

l1.- Aumenta el desemplec por fabricas que quiebran, ante el aumento y com
petencia de las importaciones.

2.- Deterioro de la balanza comercial México Exterior y en general de la
balanza de pagos. )

3.- El Gobierno hard frente con venta de bancos y empresas y < después --
qué? .

4.,- En caso de fracaso, se generard mas inflacidén y tendremos gque pagar -
en ddlares elevados mads los intereses, también en délares.

5.~ Empobrecimiento de los mexicanos para hacerle frente a los problemas
de la inflacidén en caso de poder seguir frenandola.

E M P R E S A S
V E NT A J A S
.- Costos financieros mencres de empresas endeudadas en ddlares.

Se evitan mayores costos en los insumos, magquinaria y equipo importa
do. '

N R
I
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3.- Competir a niveles altos de calidad y precio gracias al financiamien-
to a un menor costo.

4 .- Conviene endeudarse en dolares, porque el interés es mas barato.

5.- Utilizar el &area de mercadotecnia para lograr una estrategia de pre--
cios hacia el mercado que permita competir y sobrevivir.

D E 8 VvV E N T A J A 8§

.- Los productos que compitan con importados sera al precioc del mercado.
.~ Por importaciones abaratadas quiebran fabricas nacionales.

.- Contar con capital mayor para invertir en maquinaria y tecnocloglia a--
vanzada que permita competir con los productos importados.

Problemas para obtener financiamiento.

.— Contribuir al problema del desempleo.

.- Dificultad para exportar.

.- Cuando se deje de frenar la inflacién, tendrd que pagar una fuerte --
deuda e intereses en délares.

~I OO N
1

1.- ASPECTO GENERAL DE LA FUNCION FINANCIERA. f
Las finanzas implican: Dinero, crédito y algunas cosas como accioﬂés, bonos,
hipotecas etc. - .

Financiar significa: obtener los medios para pagarlos. Medics para obtener
fondos y los metodos para administrar y asignar estos fondos.

La condicién real y la importancia de la funcion financiera dependen del
tamafio del negocio; en empresas pequefias lo lleva a cabo por lo regular el
departamento de contabilidad y a medida que crece la empresa da por
resultado normalmente la creacién de un departamento financiero o de
tesoreria, asi como el de contralcoria.

Inicialmente la funcién financiera puede ocuparse solamente de evaluar,
seleccionar y mantenerse al corriente de los clientes a quienes se haya
concedido crédito. A medida que crece la organizacidén, se presta atencidn a
la evaluacién de la posicién financiera de la empresa y a la adquisicidn de
financiamiento a corto plazo.

Cuando la empresa crece en gran escala se incluyen desiciones relacionadas
con la adquisicién de activos fijos, obtencién de fondos, para
financiamiento y distribucién de 1las utilidades corporativas entre los
socios.

La funcién financiera proporciona las técnicas y experiencia necesaria para
que la empresa obtenga el maximo de utilidades dada la escala de sus
operaciones. -

Las funciones primarias del administrador financiero son 3:

1.- El anAlisis de datos financieros. Consiste en la transformacidén de da
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tos financieros o formas que se pueden utilizar para controlar la pc
sicién financiera, asl como para realizar planes financieros futuros.

2.- Determinar la estructura de los activos de la empresa. Composicidn co
mo tipo de activos que se encuentren en el balance, de la cantidad de
dinero en circulante y fijo, mantenimiento de ciertos niveles o&ptimos
de cada cuenta del activo circulante y determinar cuidles son los mejo
res activos fijos que deben adquirirse y en que momento se hacen obso
letos y es necesario reemplazarlos o modificarlos.

3.- Determinar su estructura de capital. Esta funciédn ocupa el Pasivo y -
Capital en el balance y sirve como base para la toma de decisiones --
fundamentales en la estructura de capital, tales como:

a) La composicion mas adecuada de financiamiento a corto y a largo --
plazo.

b) Cudles fuentes de financiamiento a corto y a largo plazo son mejo-
res para la empresa en un momento dado.

c) Andlisis minucioso de alternativas disponibles, su costo y sus im-
plicaciones a largo plazo.

d) Maximizar las utilidades de los accionistas.

e) Maximizar la productividad de la empresa.

Una funcidn financiera adecuada a las necesidades de la empresa ayudara al
negocio a proporcionar a los clientes mejores productos a precios
razonables, a pagar sueldos y salarios mas elevados a sus trabajadores y
funcionarios y a otorgar rendimientos mas elevados a los inversionistas —ue
aporten el capital necesarico para formarla y posteriormente realice s
operaciones comerciales para las gque fué creada.

1.1.- La Responsabilidad del Administrador Financiero.
Al referirme a "Administrador"”, no es mi intencién limitar esta actividad al
Licenciado en Administracion, sino que trato de referirme al responsable de
realizar la funcién de administrar las finanzas en una entidad econdmica, al
financiero, como pudiera ser, el Licenciado en Administracién, Contador
Publico, Economista, etc.

El administrador financiero debe planear la adquisicidén y el uso de los
fondos de manera que se maximice el valor de la empresa. Los financieros
toman decisiones acerca de fuentes y aplicaciones alternativas de fondos.

Esta definicidén o concepto abarca varias actividades de importancia.

1.~ Prondsticos y planeacidén. El financiero debe interactuar con otros e-
jecutivos con quienes, establecerd planes que den forma a la posicion
finaciera de la empresa en el futuro.

2.- Decisiones mayores de financiamiento e inversién. El financiero debe
obtener el capital necesario para apoyar el crecimiento, asi como man
tener la tasa dptima de crecimiento en las ventas.

3.- Control. El financiero debe interactuar con los ejecutivos de otras -

areas de la empresa para ayudar al ente econémico a que opere en la -
forma mas eficiente posible.

Page - 34



L.A.E. Y C.P. JUAN MANUEL ESTEBAN HERNANDEZ

4.- Interaccidén con los mercados de capital. Todas las empresas afectan y
son afectadas por los mercados financieros generalmente, donde los --
fondos son obtenidos, los valores de la empresa son negociados y sus
inversionistas son recompensados o castigados.

En sintesis, las responsabilidades centrales de 1leos administradores
financieros, se relacionan con agquellas decisiones que tienen gue ver con
las inversiones que las empresas deben hacer, la forma en la que estos
proyectos deberian ser financiados y la forma en la que la empresa debe
administrar sus recursos existentes a fin de gue obtenga el rendimiento mas
elevado de ellos. Si estas responsabilidades son ejecutadas en forma éptima,
el adminsitrador financiero contribuira a maximizar el valor de su empresa,
asl como el bienestar a largo plazo de todos aquellos que traten con ella.

Las funciones especlificas de las Finanzas se suelen dividir entre dos
funcionarios clave: El Tesorero y El Contralor.

El Tesorero tiene a su cargo la adquisiciédn de fondos y su custodia. Las
Areas de responsabilidad del Contralor son la contabiolidad, la informacién
y el control.

Es obvio, que como las funciones financieras recaen en funcionarios de alto
rango, estas se encuentren muy cerca de la parte mas alta de la estructura
organizacional de la empresa, puesto que las decisiones financieras son
cruciales para la supervivencia y el éxito de la empresa. Estas decisiones™ -~

tienen un efecto permanente y por lo tanto requieren de la consideracion de -

la alta administracién.

2.-PLANEACION ESTRATEGICA
DIVERSOS CONCEPTOS DE PLANEACION ESTRATEGICA.

Son aquellos planes que tienen mayor importancia en la asignacion de
recursos.

Es el proceso en el cual se fijan los propésitos, se definen las politicas,
objetivos y estrategias en planes detallados para establecer una estructura
organizacional que permita una continua toma de decisiones. ‘

Es el proceso sistemdtico de toma de decisiones relevantes, en el cual se
miden los resultados obtenidos al compararlos con los fines esperados a
través de un sistema de retroalimentacion.

Es el proceso que permite determinar los propésitos principales de una

organizacién y los criterios que definiran la adquisicion y uso de recursos
para el logro de esos propdsitos.
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CARACTERISTICAS DE LA PLANEACION ESTRATEGICA.

Es una de las actividades intelectuales mas arduas y complejas para el
administrador. .

Se enfoca a las areas de mayor relevancia de una organizacidn.
Se enfoca al desarrollo de planes a largo plazo.
La perspectiva de la planeacidn estratégica es integral.

En los planes estratégicos se definen tanto los fines como los medios que se
utilizardan.

Es un proceso totalmente dindmico y se ajusta a las condiciones cambiantes
conforme se vaya haciendo necesario.

La planeacidén estrateégica es a corto plazo cuando la relevancia de una
situacién determinada afecta integralmente a la organizacién.

Se dirige desde los maximos niveles directivos.

El proceso de formulacién se realiza consistentemente, pero ademas se hace a
la luz de oportunidades, amenazas y problemas organizacionales.

Implica un alto grado de creatividad en el personal encargado e
desarrollarla.

El manejo del factor incertidumbre desempefia un papel importante en la
elaboracidén de este tipo de planes.

La informacidén requerida para el desarrollo de planes se refiere a
situaciones futuras de la empresa, su mercado y al medio ambiente total.

Constituye la pauta bajo la cual habri de realizarse la planeacidén formal de
una empresa.

El personal responsable de llevar a cabo esta actividad tiene un perfil de
conocimientos bastante diversificado.

CONSIDERACIONES PRINCIPALES DE LA PLANEACION ESTRATEGICA.

Los factores mas relevantes gque se consideran en la realizacidon de planes
estrateégicos son los siguientes:

Marco politico.

Esquema social.

Entorno econdmico
Situacidén competitiva.
Investigacién de mercados.
Proyeccion de mercados
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Formas de comercializacidn.

Fijacidén de precios.

Niveles de produccién.

Sistemas tecnolégicos.

Nuevos productos.

Inversiones a realizar.

Fuentes de financiamiento.

Tasas de rentabilidad para nuevos proyectos.
Marco legal y fiscal.

Contexto laboral de la empresa.

PANORAMA DE LA PLANEACION ESTRATEGICA

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994
- INFLACION
- RECESION
- P. N. B.

- MATERIAS PRIMAS BASICAS
! - CRECIMIENTO DEMOGRAFICO
- INGRESOS
- .AHORRO
- MERCADOS DE DINERO
- MERCADOS DE CAPITAL
= TASAS DE INTERES
- DIVISAS
- GASTO PUBLICO
- PERIODO PRESIDENCIAL
- LEYES IMPOSITIVAS

- OFERTA
- DEMANDA

- COMPETENCIA
- MODA

- TECNOLOCGIA
- PERSONAL

EL CONTENIDO DE UN PLAN ESTRATEGICO

Los elementos que conforman la estructura basica de un plan estratégico son
los. siguientes:

~ Propdsitos institucionales.
Politicas integrales.

- Objetivos estrateéegicos.
Estrategias corporativas.
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PROPOSITOS INSTITUCIONALES.

Concepto.- Son las aspiraciones fundamentales de orden sociocecondémico que en
una empresa w organizacion, en su caracter de entidad total, desea
satisfacer en forma permanente a través de su actuacidén organica. Los

propositos son, por lo tanto, aquellas finalidades supremas que definen la
razon de existencia de 'la organizacién asi como su naturaleza y caracter.

PREMISAS DE LOS PROPOSITOS INSTITUCIONALES.

Genéricos.- Porque delimitan los fines sociales y econdmicos que se persi
guen.

Trascendentes.-Porque sefialan finalidades cuya vigencia se extiende normal--
mente a través de grandes periodos, llegando muchas veces a -
abarcar toda la vida de la organizacidmn.

Fundamentales.~Porque condicionan la actuacidén de la organizacidén en general
y constituyen el cimientc sobre el cual se sustentan todos --
los demdas elementos de los distintos tipos de planes.

Cualitativos.- Porque no sefialan resultados cuantitativos.

CARACTERISTICAS DE LOS PROPOSITOS INSTITUCIONALES,
Es la actividad mas iumportante del proceso de planeacidn.

Los valores de- los directivos principales se reflejan en la fijacion del
conjunto de propésitos de la empresa.

Tienen un alto grado de motivacion.

Proporcionan parametros para evaluar la actuacién integral de la
organizacioén.

Deben ser realistas y razonables.

ILUSTRACION DE DIVERSOS TIPOS DE PROPOSITOS INSTITUCIONALES.

La empresa cooperard con la comunidad donde opere para elevar el nivel’ fe
vida de dicha comunidad.
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La empresa se apegarad y coordinara con los programas gubernamentales
‘correspondientes. ‘

Mantener la continuidad de la empresa evitando en 1lo posible cambios
frecuentes e innecesarios en su propiedad, administracién y en su personal.

La empresa deberd mantener un alto prestigio por la calidad de sus productos
a nivel nacional e internacional.

Reconocer las responsabilidades de la empresa con nuestro personal, con la
comunidad en que operamos ¥y con la sociedad en general.

La empresa considera al elemento humano como su recurso mas valioso y
procurard satisfacer las necesidades basicas de cada uno, dentro de sus
posibilidades y en el marco de trabkajo.

Proporcionar a teodo el personal de la empresa las mas altas oportunidades
para que desarrollen su potencial individual dentro de la empresa.

Maximizar las utilidades scbre la inversidn de nuestros accionistas.

Lograr un continuo crecimiento de las utilidades a una tasa que permita
atraer y mantener la participaci¢n del publico inversionista.

Conservar nuestro liderazgo comercial mediante nuevos productos e
investigaciones, apoyados en una agresiva politica.

METODOLOGIA PARA EL ESTABLECIMIENTO DE PROPOSITOS INSTITUCIONALES,

El proceso para establecer los propédsitos institucionales en la empresa, se
realiza llevando a cabo en forma secuencial los pasos siguientes:

1.- Elaboracidén del diagndstico.

2.- Desarrollo del escenario integral de la empresa.
3.- Formulacidédn de las proyecciones de referencia.
4.- Formulacidén de las proyecciones contingentes.

5.- Evaluacién de las variaciones ocurridas entre las dos proyecciones ante-
riores. :

6;— Realizacién de un esquema de alternativas.

7.- Establecimiento de los propdsitos institucionales.
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PROCESO DE FIJACION DE PROPOSITOS INSTITUCIONALES

FIJACION DE

PROPOSITOS
INSTITUCIO-
NALES.
ESQUEMA -Evaluacion
ALTERNA de diversos
TIVO ideales
PROYEC -Estado futuro
CIONES de la organiza
CONTIN cidén implemen-
GENTES tando acciones
planeadas

PROYEC -Proyeccidnes:
CICNES optimista.

DE RE- conservadora.
FEREN- pesimista
CIA
ESCENARIO -Puntos fuertes.
INTEGRAL -Puntos débiles.
-Oportunidades
-Amenazas.

DIAGNOSTICO -Entorno economico.

CORPORATIVO -Marco politico.
-Estado tecnoldgico.
-Situaciodon competitiva

EL DIAGNOSTICO CORPORATIVO.

La elaboracién del diagndstice corporativo tiene como finalidad conocer 1la
situaciéon actual de un conjunto de factores gue ejercen una influencia
determinante en la marcha de una empresa.

Por lo anterior, se deberd llevar a cabo un diagnéstico que nos permita
detectar el estado de los factores siguientes:

Situacidn politica nacional e internacional.
Crecimiento demografico de la poblacién.

Poder adquisitiveo del publico consumidor.
Necesidades y preferencias de la sociedad.

Estado de la economia internacional.
Comportamiento del producto nacional bruto.
Politica del gasto publico federal.

Nivel de inversiones privadas.

Capacidad de financiamiento de la Banca Comercial.
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Cambios e innovaciones tecnolodgicas.

Marco legal y fiscal.

Clima laboral. :

Situacion de la oferta y demanda de productos.
Postura de los competidores de la empresa.

EL ESCENARIO INTEGRAL.

Una vez que se ha conocido la situacién del medio ambiente que rodea a la
organizacidén por medio del diagnéstico corporativo se hace indispensable
elaborar el escenario integral para los afios venideros, estando en
condiciones de visualizar una panoramica general de la organizacién en el
corto, mediano y largo plazo.

ELEMENTOS DEL ESCENARIO INTEGRAL.

Los elementos contenidos en el escenario integral scon los siguientes:

Puntos fuertes de la empresa. Son aquellos elementos de la empresa que

producen mejores resultados

Puntos débiles de la empresa. Son las Areas o factores de la empresa que

requieren una mayor solidez para mejorar su eficiencia.

Oportunidades de la orgapizacion. Consisten en la presencia de determinados
eventos en el medic ambiente susceptibles de ser aprovechados por la
organizacion.

Amenazas de la organizacioén. Son el conjunto de riesgos que se ciernen e el
entorno ambiental y que en alguna forma hacen peligrar la marcha de una
organizacidn.

PROCESO DE ELABORACION DEL ESCENARIO INTEGRAL.

Con la finalidad de ilustrar el proceso de elaboracién del escenario de la
empresa, se presenta una situacion hipotetica:

ESCENARIO INTEGRAL DE LA COMERCIALIZADORA EMPRESARIAL S.A.
DESCRIPCION DE PUNTOS FUERTES.

DE MERCADOTECNIA.
Imagen agradable de la empresa en los clientes.
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Preferencia de los consumidores por los produsctos de la empresa.
Mercados diversificados.

Eficiente sistema de distribucién.

Nivel de precios competitivos.

DE PRODUCCION.
Alto indice ‘de calidad en los productos.
Excedente en la capacidad instalada.
Elevada rotacidn de inventarios.

DE FINANZAS.
Alta capacidad crediticia.
Sotisfactorio nivel de liquidez.
Elevado margen de utilidad sobre ventas.

DE PERSONAL.
Personal ejecutivo de alto nivel.
Personal operativo con elevado grado de capacitacidn.
Inmejorables relaciones humanas en la empresa.

DE LOCALIZACION DE LAS INSTALACIONES.
Cercanlia con respecto al mercado de proveedores y consumidores.
Aprovechamiento de estimulos fiscales.
Adecuados medios de comunicacion.

DE ABASTECIMIENTO DE MATERIALES.
Fuentes de abastecimiento nacionales y locales.
Ausencia de importaciones de materiales.
Bajos costos de transportacidn.

DESCRIPCION DE PUNTOS DEBILES;

DE MERCADOTECNIA.
Poca investigacidn de nuevos mercados.
Participacidén minoritaria en el mercado.
Limitada capacidad de promocioén.
Costosa fuerza de vantas.

DE PRODUCCION.
Baja productividad laboral.

DE FINANZAS.
Bajo indice de utilidad sobre la inversioén.
Apalancamiento operativo elevado.

DE PERSONAL.
Fuerte rotacion de perscnal,
Reducido ntimero de ejecutivos.

DE LOCALIZACION.

Imposibilidad de ampliacidn.
Escasez de mano de obra calificada.
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DE ABASTECIMIENTO.
Capacidad de almacenamiento limitada.

Inconsistencia en la recepcidn de materiales.

IDENTIFICACION DE OPORTUNIDADES DE CRECIMIENTO.

Adquisicion de otras empresas.
Fusidn con otras empresas.

DE DIVERSIFICACION.
Desarrollo de nuevas lineas de productos.
Incursidén a nuevos segmentos de mercado.

GUBERNAMENTALES.
Estimulos fiscales a la exportacidn,.
Estimulos fiscales a la reinversidn.

FINANCIERAS.
De inversién.
De financiamiento.

IDENTIFICACION DE AMENAZAS.

ECONOMICAS.
Contratacioén de las inversiones.
Baja en la produccidn industrial.
Estado recesionario.
Inflacidén creciente.
Disminucién del ahorro.

FINANCIERAS.
Escasez de financiamiento.
Elevacién del costo crediticio.
Cambios en las cotizaciones de divisas.

POLITICAS Y SOCIALES.
Inestabilidad politica.
Cambio de regimen.
Nuevas preferencias del consumidor.

DE MERCADOS.
Contracion de la demanda.
Incursién del sector oficial.
Nuevos competidores.

LEGALES Y LABORALES.
Aplicacién de nuevas cargas impositivas.
Nuevas concesiones al sector obrero.
Nuevas reglamentaciones laborales.
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TECNOLOGICAS.
Aparicion de innovaciones tecnoldgicas.
Nuevos productos sustitutos.

DE ABASTECIMIENTOS.
Escasez de materiales primas basicas.
Politicas restrictivas a las importaciones de productos.

DESARROLLO DE PROYECCIONES INSTITUCIONALES.

Para efectos de poseer un marco objetivo del estado futuro de la empresa se
debe llevar a cabo un conjunto de proyecciones de referencia y de
contingencia de las 4reas claves de una organizacidn.

Las proyecciones de referencia. Son aquellas que nos muestran el. estado

futuro de una empresa si no se realiza alguin cambio en la estructura basica.

Las proyvecciones contingeptes, Permiten describir la situacién futura de la

organizacion llevando a cabo un conjunto de acciones especificas descritas
en el proceso de planeacidn.

METODOLOGIA PARA EL DESARROLLO DE LAS PROYECCIONES.

PRIMERO. -
Definir las &reas claves de resultados que se proyectaran.

SEGUNDO. .
Especificar el periodo proyectado.

TERCERO.
Describir los supuestos en que se fundamentan las proyecciones de refe-
rencia.

CUARTO.
Enunciar las tecnicas utilizadas en las proyacciones de referencia.

QUINTO.
Desarrollar proyecciones de referencia de la empresa para los préximos
afios con los enfoques pesimistas, conservador y optimistas.

SEXTO.
Detallar el conjunto de acciones espécificas que se implementaran en la
organizacién.

SEPTIMO.
Describir el periodo en el cual se llevardn a cabo las acciones especi-
ficas.
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OCTAVO,

Enunciar los supuestos basicos que fundamentalmente las proyeccione.

tingentes.

NOVENO.

Referir las técnicas utilizadas en las proyecciones contingentes.

DECIMO PRIMERO.

Comparar las proyecciones de referencia en sus tres enfoques con las

proyecciones contingentes.

DECIMO SEGUNDO.

Analizar y evaluar las variaciones ocurridas entre las comparaciones

las proyecciones.

ILUSTRACION DEL USO DE PROYECCIONES INSTITUCIONALES.

Para ilustrar el uso de

siguiente informaciodn:

DATOS GENERALES.

Nombre de la empresa: Grupo Tahuares,

Ramo: Autopartes.

la metodologia
desarrolla un caso hipotético de una proyeccidn para un aifio,

anterior,

S.A.

a

continuacidn
considerando

de

se
la

Actividades: Fabricacioén y distribucién de bujias, valvulas y ejes para

automovil.

Ejercicio social: Eneroc - diciembre.

INFORMACION DE MERCADOTECNIA.

Mercado: Automoviles compactos.

Cuantificacidn del mercado:

Participacién en el mer
cado real:
Potencial:
Numero de competidores:

Ventas anuales por ar-
ticulo:

Potencial:

Real:

10%
7%
18%

Articulo
Bujlas
Valvulas
Ejes
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INFORMACION DE PRODUCCION
Produccidn diaria:

Capacidad fabril utilizada:
Turnos laborales:

INFORMACION DE RECURSOS HUMANOS

Analisis de recursos humanos:

Bujlas 1,500
Valvulas 1,100
Ejes 400
83%

2

Categoria Cantidad Remuneracidén mensual
promedio
(Nuevos pesos)

Personal ejecutivo 25 N$ 75,000

Personal administrativo 105 23,000

Personal de ventas 50 30,000

Personal de operacion 530 14,000

Personal eventual . 80 12,000

Total 795

~—

INFORMACION SOBRE INVERSIONES.

Inversiones para el afio actual: No se contempla la realizacidén de nue--

vas inversiones.

Inversiones a realizar en afios proximos: Se des

planes futuros.
INFORMACION FINANCIERA.

Balance de la empresa.
PERIODO PROYECTADO: 1993

DESCRIPCION DE SUPUESTOS

conoce por no existir --

ENFOQUE
CONSERVADOR

ENFOQUE
OPTIMISTA

AREA ENFOQUE
PESIMISTA
Ventas Disminucién de la
participacién en el
mercado.

Introduccidn de nue

vos competidores.

Contraccién de pre--

cios.

Ventas similares
a 1992.

Crecimiento de la

demanda.

Mayor competencia.

Crecimiento del mer
cado de autopartes

Mayor eficiencia de

la fuerza vendedora

Mejor imagen de ---

nuestros productos.
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ENFOQUE
CONSERVADOR

ENFOQUE
OPTIMISTA

AREA ENFOQUE
PESIMISTA
Mayor penetracién de
la competencia ac---
tual.
Produc- Uso de la capacidad -
cién. instalada a 72%.
Inversio No se realizaran.
nes.
Recursos Baja de personal -
Humanos eventual.
Incremento salarial
20%
Finanzas:
Utilidad/ventas 14.9%
Utilidad/capital 7.7%
Ventas/activo 32.9%

Facilidades de pa
go a clientes.

Volumen de produc-

cidn similar a -
1992.

No se realizaréan.

Mismo personal de
1992.

Incremento sala--
rial de 15%.

16.9%
11.6%
41.9%

Desarrollo de campa
lias promocicnales.

Uso de la capacidad
instalada a 95%

Turnos laborales: 3

No se realizaran

Ingreso de nuevo --
personal eventual.
Servicios de consul
toria corporati- -
para el personz i
rectivo.

Incremento salarial

igual al indice in-
flacionario. 9.7%

21.9%
18.5%

47.3%

DESCRIPCION DE TECNICAS UTILIZADAS EN LAS PROYECCIONES DE REFERENCIA

Prondsticos econométricoes.

Analisis de mercado.

Métodos alternos.
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GRUPQO TAHUARES, S.A.
PROYECCION DE REFERENCIA PARA 1993

PROYECCION DE VENTAS.

E N F O Q U E

Pesimista Conservador Optimista
Producto volumen precio volumen precio volumen precio
Bujlas 370,000 N$1.80 403,000 N$2.30 460,000 N$2.3
Valvulas 295,000 1.20 301,000 1.60 355,000 1.75
Ejes . 72,000 4,50 86,000 5.00 98,000 5.80

PROYECCION DE VOLUMEN DE PRODUCCION

E N F o) Q 3] E

i Pesimi - i oot imi
U N I D A D E S
Bujlias 375,000 405,000 ' 465,000
valvulas 300,000 305,000 360,000
Ejes 73,000 97, 000 100, 000

PROYECCICNES DE INVERSIONES A REALIZAR

E N F O Q U E

PROYECCION DE RECURSOS HUMANOS

E N F 0 Q U E

Tipo de Pesimista Conservador Optimista
personal No. Remuneracién No. Remuneracion No. Remuneracion
% * *

Ejecutivo 5 N$8'625 5 N$9'000 25 N$9'750
Administra-

tivo 100 2,645 105 2,760 105 2,990
Vendedor 20 3,000 50 3,000 50 3,500
Operativo 600 1,610 535 1,680 535 1,720
Eventual ——= _80 1,440 100 1,560

715 775 815
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PROYECCION FINANCIERA (Nuevos pesos)

Estado de Resultados

N$13,882
11,800

Ventas Netas
Costo de ventas

Utilidad Neta

Estado de Resultados

N$18, 385
15,260

Ventas Netas
Costo de ventas

Utilidad Neta

Estado de Resuyltados
Ventas Netas N$22,476

Costo de ventas 17,532

Utilidad Neta

DESARROLLO DE LA PROYECCION CONTINGENTE PARA EL GRUPO TAHUARES,

DESCRIPCION DEL CONJUNTO DE ACCIONES ESPECIFICAS QUE SE IMPLEMENTARAN EN LA

EMPRESA.

& C C 1 O

ENFOQUE PESIMISTA

Sit idn Fi .
Activo N$42,163 Pasivo
Capital
Utilidad
—42.163

ENFOQUE CONSERVADOR

Situacion Fipanciera
Activo N$43,876 Pasivo
Capital
Utilidad
—43,876

ENFOQUE CONSERVADOR

Activo N$47,441 Pasivo
Capital
Utilidad
—47,441

Ampliacidn en 25% la capacidad de produccidn.
Incursioén al mercado internacional.

Reforzar la fuerza vendedora.

Ampliar los canales de distribucion.
Desarrolle de una campafia publicitaria.
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N — FECHA DE IMPLEMENTACION

Enero/1993
Marzo/1993
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Marzo/19493
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A C c 1 Q N —FECHA DE IMPLEMENTACION -
Incrementar 100% la deuda a largo plazo. Enero/1993
Aumentar el capital social en 1,200 (Nuevos pesos) Enero/1993

DESCRIPCION DE SUPUESTOS BASICOS QUE APOYAN LA PROYECCION CONTINGENTE.

Area Supuestos
Mercadotecnia Participacién en el mercado: 15%
Crecimiento en nivel de ventas: Bujlas ~19%
Valvulas 23%
Ejes 15%
Alzas en precios: Bujias 19%
Valvulas 20%
Ejes 16%
Finanzas Aumento en costos de venta 8%
Aumento en gastos financiercs 100%
Aumento en costos de distribucidn 25%
Margen de utilidad/ventas 23%

Margen de utilidad/capital contable 20%

Inversiones Adquisicién de maquinaria y equipo.
Ampliacién a los almacenes de productos terminados.
Diversas obras de infraestructura.

Recursos humanos Aumento de personal operativo en 8%.
Incremento del 50% en el personal de ventas.

DESARROLLO DE LAS PROYECCIONES CONTINGENTES.

Proyecciones de ventas anuales Proyeccion de produccién anual
Producto  Yolumen Erecio Producto = = Volumen
Bujias 476,000 N$2.38 Bujilas 480,000
Valvulas 381,300 N$1.80 Valvulas 389,300
Ejes 97,750 N$5.80 Ajes 100,000
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PROYECCION DE INVERSIONES

Adquisicid I I Fecl
Maquinaria y equipo N$2'600,000 Enero/1993
Obras de infraestructura 555,000 Enero/1993
Ampliacidén y capacidad de almacenes 603,000 Febrero/1993
Otras 599,000 Enerc/1993
Total 4'357,000

PROYECCION DE RECURSOS HUMANOS. {(Nuevos pesos)

Tipo de personal Numero Remupneracién mensual
Ejecutivo 25 N$100,000
Administrativo 105 30,000
Ventas 75 40,000
Operativo 578 18,000
Eventual 80 15,000

| 863

PROYECCION FINANCIERA

ESTADO DE RESULTADOS POR EL PERIODO
ENERO - DICIEMBRE DE 1993

(Nuevoé pesos)

Ventas netas 23,862

Costo de ventas 9,817

Gastos financieros 1,620

Gastos de distribucidn 1.725 12,712

Utilidad antes de I.S.R

y P.T.U. 11,150
Utilidad neta: 5,575
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1993

Activo Pasivo
Circulante 9,643 A corto plazo 10,683
Fijo 40,870 A largo plazo 6,314 16,997,
Capital
Contable 27,941
_ Utilidad 1992 _5,575 35,516
Suma total activo 50,513 Suma pasivo y capital 50,315
INDICADORES FINANCIEROS
Utilidad /Ventas 23.4%
Utilidad/Capital contable 20.0%
Ventas/Activo total 47.2%
COMPARACION DE LAS PROYECCIONES DE REFERENCIA
CON LAS PROYECCIONES CONTINGENTES
(Nuevos pesos)
E N F O Q U E
Proyeccidn
c Pesimist . i Optimis Conti !
Monto de wventas $13,882 $18,385 $22,476 $23,862
Capacidad de --
produccion utili
zada (%) 78 84 91 97
Nivel de inver-- :
siones -— -— -= $ 4,357
Activo total $42,163 $43,876 $47,441 $50,513
Pasivo total $13,340 $14,010 $15,756 $16,997
Capital contable $26,741 $26,741 $26,741 $27,941
Utilidad neta $ 2,081 $ 3,125 $ 4,944 $ 5,575
Indicadores
Utilidad/venta 14.9% 16.9% 21.9% 23.4%
Utilidad/Capital C. 7.7% 11.6% 18.5% 20.0%
Ventas/Activo T. 32.9% 41.9% 47.3% 47.2%
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EVALUACION DE LAS VARIACIONES ENTRE LAS PROYECCIONES DE REFERENCIA
Y LA PROYECCION CONTINGENTE

Llevadas a cabo 1las acciones especificas planeadas, los efectos en la
situacién de la empresa son los siguientes:

%
Aumento en las ventas. 41
Aumento en la utilidad 90
Mejor aprovechamiento de la capacidad fabril. 14
Incremento de la rentabilidad sobre la inversién 9
Incremento en el margen de utilidad socbre las ventas. 6

Asimismo, los efectos de la implementacién de las acciones especificas en
las ventas y utilidades contra los enfoques contemplados en la proyeccién de
referencia son los siguientes: ’

Aumento en las ventas respecto al enfoque:

Pesimista 72%
Conservador 30%
" Optimista 6%

Aumento en utilidades respecto al enfoque:

Pesimista 168%
Conservador 78%
Optimista 13%

EL ESQUEMA ALTERNATIVO.
Son tres elementos de una decisidn:

Informacidn.
Alternativas.
Preferencias.

En el proceso de fijacidén de propédsitos, los dos primeros elementos,
informacién y alternativas, se fundamentan con el diagndstico corporativo,
escenario integral. El1 tercer elemento estd soportado por 1las premisas,
valores e ideales del personal responsable de 1la definicién de los
propodsitos institucionales.

Por lo tanto, en este esquema se debe presentar un numero reducido de
alternativas genéricas donde se describe el futuro deseado para la
organizacién durante los préximos afios, asi como el conjunto de acciones
relevantes necesarias para el logro de propésitos, mismos que se orientaran
a las areas criticas siguientes:

Participacidtn en el mercado.
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Posicién de la competencia.

Nivel de ventas.

Margenes de utilidad.

Tipo de inversiones.

Composicion de la estructura financiera.
Estructura organizacional.

Integracidn de los recursos humanos.

De esta manera se proporciona una referencia adicional para la toma de
decisiones estratégicas.

POLITICAS INTEGRALES.
CONCEPTO. ’

Son los lineamientos generales gque indican a los miembros de una
organizacion y especialmente a los administradores, los criterios a seguir
para el tratamiento de situaciones relevantes de caracter repetitivo que se
presentan reiteradamente en el avance hacia el logro de las diferentes
aspiraciones organizacionales.

Asimismo, son las normas de una empresa que tienen por objeto orientar la
accion. La importancia de éstas en la administracién es decisiva, ya que son
indispensables para lograr una adecuada formalizacién en la organizacion.

PREMISAS DE LAS POLITICAS INTEGRALES.

DE ADECUACION.
Las politicas deben estar adecuadas al entorno econdmico, politico y social
de una empresa por los cambios constantes que se presentan.

DE PARTICIPACION.
Para la obtencién de mejores resultados, en la elaboracién de politicas debe
participar todo el cuerpo ejecutivo.

DE ACTUACION.
Las politicas deben ser operativas para que indiquen una actuacion
especifica y sencilla para quien las deba manejar.

DE NECESIDAD.
Se establecen las politicas donde exista la necesidad de contar con gulas o
normas especlficas.

DE COQORDINACION.
Las politicas deben aportar la coordinacién requerida para el logro de los
propo¢sitos establecidos.
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DE ESTABILIDAD.
A pesar de la frecuencia de cambios en el medic ambiente se debe proc ar
otorgar alto grado de estabilidad a las politicas.

CARACTERISTICAS DE LAS POLITICAS INTEGRALES.

*Son una gula para las decisiones ejecutivas.

*Son leyes administrativas internas que rigen las decisiones en el senc de
la organizacidn.

*Son criterios generales que tienen el fin de orientar la acciodn.

*Son expresiones cualitativas, condicionales y generales.

*Las politicas de mas alto valor para la empresa no se elaboran en forma es-
crita.

*Los factores que presionan para desarrollar las politicas escritas son:
tamaiio de la empresa, tipo de organizacidén y estilo de direccion.

*La responsabilidad de la formulacidn recae en el nivel supremo de la orga--
nizacioén.

VENTAJAS DE LAS POLITICAS INTEGRALES.

*Establecen un marco uniforme para las decisiones evitando que éstas res -
ten contradictorias o dispersas.

*Permiten al personal de la crganizacioén, predecir, en forma aproximada, el
comportamiento de otros miembros de ella, ya sean colegas, subordinades o -
superiores.

*Evitan consultas y pérdidas de tiempo innecesarias a los administradores.

*Precisan el punto de vista y la filosofia de la direccidn,

*Fijan los limites y los campos de accidén en que las personas pueden tomar -
decisiones y realizar actos administrativos.

*Mantienen un clima administrativo favorable, facilitan las decisiones, esti
mulan el perfeccionamiento de los mandos, asl como la mejora de resultados.

FACTORES QUE INFLUYEN EN LA ELABORACION DE UNA POLITICA INTEGRAL.

INFLUENCIAS INTERNAS.
Sentimientos y puntos de vista personales, conocimientos, experiencia,
hechos, comprensién, interpretacién y ambiente.

INFLUENCIAS EXTERNAS.

Opinidn

Opimidén publica, actitud del estado, valores sociales, politicos vy
econdmicos.
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CLASIFICACION DE LAS POLITICAS INTEGRALES.
Por su origen:

Externas. Son aquellas que no nacen en el seno de la empresa, ya que son
imposiciones legales, sindicales, costumbristas, etc.

Expresamente formuladas. Son las que de una manera precisa, consciente y de
preferencia por escrito, se formulan con el fin de que sirvan para regir en’
términos generales una area determinada.
Por su extensidn:

Generales. Son aquellas gue rigen todas las Areas de la empresa.

Particulares. Son aquellas que rigen solamente una Aarea especifica de la
empresa.

DIVERSOS TIPOS DE POLITICAS INTEGRALES.

DE CRECIMIENTO.
Cada divisiéon de la empresa deberd crecer contiuamente no séloc en 1o
referente a tamafic sino también en calidad y en satisfaccién al cliente.

v

La organizacién deberd proyectar cuidadosamente su crecimiento a través de

una planeacién estratégica.

La empresa debera conducirse siempre con una mentalidad de crecimiento.

DE LUCRATIVIDAD.
La empresa pugnard por lograr tasas de rendimiento sobre ventas, sobre
capital social y sobre capital contable, superiores a los competidores.

DE SATISFACCION AL CLIENTE.

La empresa esta orientada hacoa el cliente y por lo tanto debe identificar
las necesidades y deseos de éste para satisfacerlas con productos de alta
calidad, valor, disefio y servicio. -

El cliente deberd ser tratado como si toda la empresa dependiese Unicamente -
de él.

DE SATISFACCION AL PERSONAL.
Ningin empleado de la organizacién serd discriminado por su credo, sexo,
edad o nacionalidad.

Se proporcionaran oportunidades atractivas para que el personal ponga en
practica sus habilidades.
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La compensacién de los empleados sera igual o superior a las compensac 1=
prevalecientes en las Areas de operacién y en especial a aquellas pagy..uas
por empresas similares.

METODOLOGIA PARA LA FORMULACION E IMPLEMENTACION DE POLITICAS INTEGRALES.
PROCESO DE FORMULACION

PRIMERA ETAPA

Los ejecutivos encargados de elaborar las politicas estrategicas
primeramente requieren conocer minuciosamente la estructura interna de 1la

empresa Yy su medic ambiente y una manera de lograr lo anterior es mediante
una segmentacién en los sistemas siguientes:

SISTEMA CONCEPTO

Misidén de la empresa. Qué hace y qué puede hacér la empresa.
Abastecimiento. Sistema que provee a la empresa de insumos.
Consumidores. Motivaciones de la clientela para consumir los -

ductos de la empresa.

Distribucidn. Forma en que se transmite el producto de la empresa
al consumidor final.

Competencia. Compeortamiento de los competidores en materia de es
trategia.
Medic ambiente. AnAlisis de la situacién actual y futura del estado

politico, social, econdmico y tecnolédgico del medio
donde se encuentra la empresa

SEGUNDA ETAPA.
Una vez realizada la segmentacién en sistema de una organizacion se pasa a

una fase de captura de informacién de un conjunto de puntos especificos de
cada sistema, como se observa a continuacioén:
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PRONTUARIO DE INFORMACION BASICA PARA LA FORMULACION DE POLITICAS INTEGRALES

SISTEMA

Misidn de la empresa:

Abastecimiento:

Consumo:

Distribucidn:

Competencia:

Medio ambiente:

INFORMACION BASICA

Propdsitos de la empresa en materia de:
Mercado.
Imagen.
Crecimiento.
Utilidades.
Personal.

Proveedores actuales.
Proveedores potenciales.
Procedencia de insumos.

Medios de recepcién de insumos.

Mercado potencial para los productos de la empresa.

Mercado real de los productos.

Participacién de la empresa en el mercado real.
Costumbres, gustos y preferencias de los consumido-
res.

Ubicacidén geografica de los centros de consumo.

Canales de distribucién utilizados por la empresa.
Medios promocionales y publicitarios empleados.

Competidores actuales de la compaifiia.
Participacién en el mercado de la competenc1a
Fortalezas y debilidades del cuerpo competidor.

Clima politico y social de los centros de consumo y
abastecimiento de la empresa.

Poder adquisitivo de los sujetos de mercado de la -
compaiiia.

Ultimos avances ocurridos en materia tecnoldgica.
Marco legal y fiscal que regula el comportamiento -
de la firma.

PROCESO DE IMPLEMENTACION.

Para la aplicacién de las politicas fijadas en la organizacidén se siguen
cuatro pasos: aprobacién, difusidn, aplicacidn y revisién.

la.- APROBACION.

Verificar la precisén del proyecto de politica, vigilando que esté com-
pleto, si responde al objetivo propuesto.
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Obtener la aprobacidn del comite y/o el director general de la emp 1.
Obtener la opinién de todas aguellas areas, a quienes afectard la . .i-
cacion de la politica propuesta.

2a.~- DIFUSION.
Realizar la difusidén de las politicas, preferentemente por medios ora--
les,
Hacer la difusion de las politicas en todos los niveles en que se van a
aplicar.
Verificar si las politicas han quedado entendidas perfectamente.

30.- APLICACION,
Verificar la aplicacién uniforme de las politicas, por medio de perso--
nas y organos directivos autorizados.
Asignar responsabilidad a los encargados de implementar las politicas.

4o.- REVISION.
a) Revisar periddicamente las politicas, en una fecha programada.
b) Vigilar y evaluar el respeto a las politicas en toda la organizacidn
c) Tomar medidas correctivas en los casos requeridos.

EL PAPEL DE LA ADMINISTRACION POR OBJETIVOS.

La administracidén por objetivos fue desarrollada para promover la
implementacién de la planeacidén a través de un impacto en la motivacidn
individual.

CONCEPTO.

Es el proceso por medio del cual todo el trabajo se organiza en términos de
resultados especificos que habridn de realizarse en un tiempo determinado y
en forma tal, que las realizaciones concretas contribuyan al logro de los
objetivos generales de la empresa.

La Administracién por Objetivos es el proceso administrativo que tiene como

finalidad el logro de objetivos por medioc de la optimizacion de los recursos
disponibles de la organizacién.

NATURALEZA DE LA ADMINISTRACION POR OBJETIVOS.

La administracién de una empresa se desarrolla dentro de un sistema
econémico y éste constituye el medio ambiente de la empresa particular.

La administracién por objetivos establece como primer paso la identificaciodn
de los objetivos de la organizacién.

Una vez que se han identificado los objetivos de 1la organizacion,
establecen los procedimientos formales para asignar responsabilidades e.

v o
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los ejecutivos, en tal forma que sus esfuerzos combinados se orienten hacia
el logro de estos objetivos.

La administracidn por objetivos, especifica cémo la conducta administrativa
es mas importante que la personalidad del administrador y esta conducta debe
definirse en términos de resultados que miden en relacién con los objetivos
establecidos.

La participacion personal. es muy conveniente al fijar objetivos y tomar
decisiones, pero su mérito principal reside en valores sociales y politicos.

El sistema de administracidn por objetivos, es algo mas que un conjunto de
reglas, una serie de porocedimientos, o un método fijo. Es una forma
particular de pensar acerca de la administracién.

La estructura béasica de la corporacidn es la forma organizativa, que a
menudo se le llama jerarquia.

La Administracién por Objetivos regula el mantenimiento y el crecimiento
ordenado de la organizacién, mediante especificaciones de lo que se espera
de cada uno de sus miembros y la medicidn de lo que realmente realiza.
Asigna riesgos a todos 1los dirigentes responsables y hace depender su
proceso de los resultados que produzca.

Como sistema, la Administracién por Objetivos es especialmente adecuada para
el personal ejecutivo.

La Administracién por Objetivos ayuda a superar muchos de los -problemas
cronicos que plantea el control de los administradores y los profesionales;
por ejemplo:

*Proporciona un medio para medir el verdadero aporte del persbnal.

*Sus procesos estan ligados a la obtencidn de los resultados deseados,
tanto para la organizacién en conjunto como para los participantes in-
dividuales.

*Avuda a identificar el potencial de progreso y a encontrar las perso--
nas gue puedan ascender.

APLICACION DE ADMINISTRACION POR OBJETIVOS.

La Administracién por Objetivos estd basada en la sociologla moderna y en la
psicologla de la administracién combinada con lo que puede llamarse dinamica
de negocios.

Para aplicar la Administracién por Objetivos en las empresas son esenciales
cinco pasos basicos:
Paso No. 1.- Especificar claramente los objetivos de la empresa.

Los objetivos no deben definirse vagamente ya que no conducen a politicas
definidas de la empresa; por ejemplo: decir que el cobjetivo de la empresa es
ganar dinero, no conduce a nada practico.

RSN
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Paso No. 2.- Integrar todos los objetivos de la empresa.

Los objetivos de los diversos departamentos o personas, deben concurrir al
objetivo general de la empresa.

Paso No. 3.- Permitir que los colaboradores fijen sus propios objetivos.

No fije usted a su propio criteric los objetivos de sus colaboradores, Hay
el riesgo de que los fije demasiado altos o demasiado bajos. En el primer
caso su colaborador se desanimarid de no poder alcanzarlos o no les hara
caso. En el sequndo caso no obtendra usted de su colaborador todo el
esfuerzo que puede hacer.

Si su colaborador es el que fija sus propios objetives y usted los aprueba,
obtendra de &1 un maximo esfuerzo, pues son sus propios objetivos, ya que é&l1
se los fijdé y se siente comprometido a cumplirlos, responsabilizandose de
ellos. E1, mejor que nadie, sabe hasta dénde puede llegar.

Paso No. 4.- Todos los objetivos deben ser cuantificados.

La Unica manera de especificar debidamente los objetivos es cuantificandolos
Paso No. 5.- Estimulo al logro de resultados.

Los sistemas de graficacién deben estar relacionados con los resultados.

CONCEPTO DE OBJETIVOS ESTRATEGICOS.

Son los resultados cuantificables que se desean alcanzar en una fecha
determinada y cubren un largo plazo de realizacidn.

Son el medio para cumplir los ideales de la organizacién durante un periodo
de largo plazo.

PRINCIPIOS DE LOS OBJETIVOS ESTRATEGICOS.

Cuantificacién. La descripcién de un objetivo deberd estar expresado e
términos numéricos.

Realizacién. En el enunciado de un objetivo se precisa el tiempo de
realizacidn.

Maximizacién. La obtencién de mayores beneficios serd uno de los soportes
principales de los objetivos fijados.

Minimizacién. La fijacién de los objetivos contemplard invariablemente 3
idea de minimizar la asignacioén de esfuerzos.
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Responsabilidad social. Los objetivos de la empresa consideran el logro de
beneficios para la sociedad, empleados, ejecutivos, accionistas, clientes y
acreedores.

Eficiencia. Los objetivos fijados contemplan un uso eficiente de los
recursos para la obtencién de mejores resultados.

Prioridad. Con el fin de eliminar conflictos entre diversos objetivos de la
organizacidén, se realiza una jerarquizacidén de los mismos en funcién a su
grado de importancia. ‘

Vialidad. La formulacidn de objetivos se realiza dentro de los términos de
factibilidad y alcance de los recursos y limitaciones de la empresa.

Fijacidn. Los encargados de la formulacién e implementacién de objetivos
deben ser los ejecutivos ubicados en altos niveles directivos.

PROCESO DE FIJACION DE OBJETIVOS ESTRATEGICOS
LINEAMIENTOS
CONTENIDOS --
EN EL DIAGNOS
TICO CORPORA-
TIVO.
| REFERENCIAS CON
\--->TENIDAS EN EL -
ESCENARIO INTE-
GRAL.
|  CONSIDERACION
\--->DE LOS PROPO-
SITOS Y POLI-
TICAS.
| DEFINICION DE
\--->LAS AREAS CLA
VES DE RESUL-
TADOS .
| PRONOSTICO DEL
\--->COMPORTAMIENTO
FUTURO DE LAS
AREAS CLAVES -
DE RESULTADOS
| INVENTARIO DE
\--->RECURSOS ES--
TRATEGICOS.
| MARCO DE RES-
\--->TRICCIONES.
t DEFINICION DE
\--->LOS OBJETIVOS
ESTRATEGICOS.
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CARACTERISTICAS PRINCIPALES DE LOS OBJETIVOS ESTRATEGICOS.

*Constituyen la pauta para la toma de decisiones de alto nivel,.

*Se convierten en el mejor medio para la identificacién y medicién de -
situaciones problematicas.

*Coadyuvan a que todas las decisiones del ambito organizativo se rela--
cionen con los objetivos corporativos.

*Se enfocan a actividades relevantes de la empresa. )

*Son la expresién cuantificada de los valores e ideales de los altos --
miembros de una organizacién.

*Regulan el comportamiento de los individuos al cumplimiento de los ob-
jetivos del grupo.

*Permiten identificar los centros de poder de mayor magnitud en una or-
ganizacion.

*Se convierten en elementos motivadores del personal por la participa--
cidn de éste en la fijacién de objetivos.

*Son referencias para el uso de los recursos de la organizacién.

DIVERSOS TIPOS DE OBJETIVOS ESTRATEGICOS.

Con la finalidad de ilustrar este tipo de objetivos, en seguida se describen
los siguientes:
*Lograr una participacién en el mercado del 10% en los prdximos afio-
*Incrementar la utilidad de la empresa 25% durante el afio en actua.
*Introducir tres lineas nuevas de productos en el mercado nacional eu -
los anos de 1993, 1994 y 1995,
*Otorgar dividendos en efectivo a los sefiores accionistas por un 20% de
las utilidades generadas en los prdximos tres afios.
*Ampliar la capacidad instalada del equipo fabril en 60% durante los --
arfios de 1993, 1994 y 1995.
*Aumentar el rendimiento sobre la inversién en 5% anual durante los prd
Ximos cinco afos.

METODOLOGIA PARA LA FIJACION DE OBJETIVOS ESTRATEGICOS.

El proceso para la fijacién de 1los objetivos estrategicos de la

organizacién, consiste en el siguimiento secuencial de las fases descritas a

continuacioén: :

Primera fase: BAndlisis de los lineamientos contenidos en el diagnéstico cor-
porativo y en el escenario ;ntegral.

Segunda fase: Consideracién de las premisas basicas de los propdsitos y polil
ticas institucionales.

Tercera fase: Definicién de las Areas claves de resultados de la empresa.

Cuarta fase: Desarrollo del Banco de informacién inherente a las areas -
ves de resultado.
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Quinta fase: Pronoéstico del comportamiento futuro de las Areas claves de la
organizacidn.

Sexta fase: Realizacién del inventario de recursos estrategicoes.

Septima fase: Descripcidén del marco de restriciones.

Octava fase: Definicién de los objetivos estratégicos.
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ANALISIS DE LOS LINEAMIENTOS CONTENIDOS EN EL DIAGNOSTICO CORPORATIVO Y -
EL ESCENARIO INTEGRAL.

En esta fase para la fijacidon de los objetivos estratégicos se requiere
analizar los factores siguientes:

El contexto social y politico a nivel nacional e internacional.
El entornoc macroecondmico.

La situacidén tecnologica.

El marco competitivo.

El estado del mercado. .

Los puntos fuertes y débiles de la organizacidn.

Los riesgos y amenazas de la empresa.

PREMISAS BASICAS DE LOS PROPOSITOS Y POLITICAS INSTITUCIONALES.

Resulta necesario analizar los ideales especificos que pretende lograr la
organizacidén, asl como el esquema normativo que regula el comportamiento de
las actividades empresariales.

DEFINICION DE LAS AREAS CLAVES DE RESULTADOS.
Las areas claves de resultadcos son los aspectos vitales para el cumplimiento
de los propésitos de la empresa, per lo tanto se convierten en los puvr- “os
claves para fijar los objetivos estratégicos.

En este proceso conviene primeramente especificar los puntos hacia donde se
enfocardn los objetivos de la empresa.

Generalmente en toda empresa con fines lucrativos, las 4areas claves de
resultados determinadas son las siguientes:

*Participacién en el mercado de los productos de la empresa.

*Desarrollo de nuevas lineas de productos.

*Volumen de ventas.

*Nivel de costos.

*MArgenes de utilidad.

*Rentabilidad de las inversiones.

*Eficiencia de recursos materiales.

*Productividad de los recursos humanos.

*Relaciones laborales.

BANCO DE INFORMACION INHERENTE A LAS AREAS CLAVES DE RESULTADOS.

Una vez que se han definido los factores claves para el desarrollo futuro de
la empresa, en seguida se debe captar una gama de informacion especifica
sobre cada elemento clave para estar en posibilidad de inferir su
comportamiento y efecto en la organizacidn.

A continuacién se presenta un esquema de la informacion especifica de las
Areas claves de resultados necesarias para la formulacidon de objetivos.
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AREA CLAVE DE RESULTADOS

Participar en el mercado de

los productos de la empresa.

Nuevas llneas de producto.

Volumen de ventas.

Nivel de precio.

Margen de utilidad.

Productividad del personal.

Relaciones laborales.

Marco legal.

INFORMACION ESPECIFICA

*Tamafio del mercado potencial.

*Magnitud del mercado real.

*Integracion de la fuerza competitiva.
*Historia de la participacién en el mer--
CAdo de los productos de la empresa.

*Caracteristicas de los productos que se
introducirdn en el mercado.

*Perfil del consumidor de los nuevos pro-
ductos.

*Volumen de ventas por producto registra-
das en anos anteriores.

*Describir los problemas principales -
gue obstaculizan el aumento en ventas.
*Medios de distribucidén utilizados para -

la realizaciodn de ventas.

*Comportamiento histérico del nivel de --
precios.

*Precics actuales de los competidores. :
*Indice de apalancamiento o¢perativo de la ..

empresa.

*Sobre las ventas realizadas.
*Sobre los activos totales.
*Sobre la inversion de los accionistas.

*Grado de capacitacidn y adiestramiento -
del personal.

*Grado en que cumple el personal con -—
los objetivos asignados.

*Grado de ausentismo del perscnal.

*Frecuencia de emplazamientos a huelgas.
*Nivel de remuneraciones al personal res-
pecto a la competencia y al mercado en -
general.

*Rotacién de personal operativo de la em-
presa.

*Conjunto de leyes y reglamentos que regu
lan las actividades de la empresa.

*Descripcién de los diversos tipos de im-
puestos y derechos federales y locales -
a cargo de la empresa.
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AREA CLAVE DE RESULTADOS INFORMACION ESPECIFICA

Reglamentacién impositiva. *Descripcidn de los diversos tipos de im-
puestos y derechos federales a cargo de

la empresa.

Riesgos internos y externos. *Dependencia de proveedores nacionales b4
extranjeros.
*Dependencia de clientes internos y exter

nos.
*Grado de apalancamiento en moneda extran

jera.

PRONOSTICO DEL COMPORTAMIENTO FUTURO DE LAS AREAS CLAVES DE RESULTADOS.

Para estar en condiciones de cuantificar un futuro deseado para la
organizacion, es necesario pronosticar el comportamiento de los factores que
mas influiran en la marcha de la empresa durante los préximos afios.

Estas proyecciones permiten estimar el tipo y cantidad de recursos
necesarios para lograr los objetivos de la organizaciodn.

Las formas mas simples para hacer una estimacién de las posibles condiciuues
futuras son:

Recurrir a la intuicidn y/0 experiencia.
Considerar el futuro como una repeticién del pasado.
Elaborar prondsticoes. .

Las dos primeras formas son relativamente faciles de aplicar, pero carecen
de un criterio que permita determinar, en forma objetiva, la confiabilidad
que puedan tener las estimaciones que se hagan.

Las teécnicas de prondstico son algunas de las formas gque el ejecutivo puede
utilizar para inferir el futuro. Los prondsticos elaborados no son en sl una
decisidn, representan informacidén wvaliosa para la toma de decisiones en las
actividades de fijacidén de objetivos.

En diferentes areas de la organizacidén se requiere normalmente cierto tipo
de informacién acerca del futuro. Por lo tanto, segin sea el tipo de
informacidn requerida se eligird la técnica de prondstico correspondiente.

TIPOS DE PRONOSTICO.
En términos generales puede hablarse de dos grandes tipos de técnicas de
prondsticos:

Técnicas cualitativas.

Técnicas cuantitativas.

Las técnicas cualitativas se emplean comunmente para pronosticos que cubren
un periodo de largo plazo.
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La caracteristica fundamental de las técnicas cualitativas es el empleo de
expertos en la preparacién de los pronodsticos. Los procedimientos empleados
normalmente no incluyen férmulas de tipo cuantitativo y emplean poco los
datos histéricos numéricos.

USO DEL METODO DELPHI PARA RONOSTICAR LAS AREAS CLAVES DE RESULTADOS. .

El método Delphi se caracteriza porque no emplea datos histéricos, ademads no
utiliza las lineas de tendencias. Esta técnica utiliza la participacién
independiente de numerosos expertos.

PROCESO DE APLICACION DE LA TECNICA DELPHI.

Primer paso: Se selecciona, se define y precisa el fendmenoc que se desea --
pronosticar.

Sequndo paso: Se selecciona a los expertos que van a participar en la elabo-
racion del prondstico.

Tercer paso: Se informa a cada experto por separado, ya que estos expertos
no deben estar comunicados entre si durante el proceso, acer--
ca del fendmenc gue se desea pronosticar. Si la informacién --
que se desea obtener es genérica, entonces sédlo se les indi---
ca que propeorcione sus opiniones acerca de lo que creen que o-:
curird en determinada situacidén en un periodo futuro. Un as---
pecto importante que se debe indicar a los expertos es el se--
RAalamiento de la posible jerarquila en importancia que le con--
ceden a cada uno de los puntos proncsticados y las posibles --
fechas en que consideran sucederan esos eventos.

Cuarto paso: Una vez obtenidas las respuestas de los expertos se procede a
determinar en que aspectos hay consenso y los puntos en que —-
no lo hubo.

Quinto paso: Se envian de nuevo los resultados totales a cada uno de los --
participantes pidiéndoles indiquen las razones por las cuales

ellos no estuvieron de acuerdo con las opiniones de los demas.

Sexto paso: Se procede a efectuar una nueva agrupacidén y asl se obtendran
las perspectivas que los expertos consideran respecto al fend-
meno en estudio.

LAS TECNICAS CUALITATIVAS.

Las teécnicas cuantitativas, por otra parte, se utilizan fundamentalmente
para pronosticos mas detallados, de corto y mediano plazo. Emplean
procedimientos matematicos relativamente sencillos asi como informacién
numérica de los hechos pasados. Poseen mayor grado de detalle, ademas de ser
mas faciles de entender.



L.A.E. Y C.P. JUAN MANUEL ESTEBAN HERNANDEZ

EL INVENTARIO DE RECURSOS ESTRATEGICOS.

Con el fin de identificar plenamente los medios principales con que c. ca
la empresa, la sexta fase del proceso de fijacidn de objetivos consiste en
la realizacién de un inventario de recursos estratégicos, el cual contendra
los elementos principales de 1los recursos materiales, financieros,
tecnolodgicos y humanos como se puede observar en el esquema siguiente:

RECURSQOS MATERIALES
Capacidad de produccién para cada producto.
Capacidad de distribuciédn.
Capacidad de almacenamiento.

RECURSOS FINANCIEROS.
Composicidn de los activos de la empresa.
Integracién de la estructura financiera.
Integracién de la estructura de capital.
Gradec de solvencia de la empresa.
Capacidad de financiamiento interno.
Capacidad de financiamiento externo.

RECURSOS TECNOLOGICOS.
Sistema de informaciédn.
Sistemas de administracion.
Métodos y técnicas de produccidn.
Sistema de distribucién.
Sistemas de promocidén y publicidad.

RECURSOS HUMANOS.
Perfil del personal ejecutivo.
Perfil del personal administrativo.
Perfil del personal de ventas.
Perfil del personal operativo.
Perfil del personal de apoyo.

DESCRIPCION DEL MARCO RESTRICTIVO.

Siempre debemos contemplar la presencia de un conjunto de restricciones que
se presentaran como obtaculos en nuestro camino hacia el 1logro de 1los
objetivos trazados, por esa razén se hace necesario la identificacidén de
posibles restricciones en las Aareas claves para la fijacién de cobjetivos
como las siguientes:

Ventas.
Promocién.

Nueveos productos.
Precios.

Costos.
Utilidades.
Personal.
Direccidn.

Page - 5./
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Para detectar e conjunto de restricciones deberemos seguir el procesa
siguiente:

PROCESO PARA LA IDENTIFICACION DE RESTRICCIONES.

Concepto de restricciones. Consiste en la presencia de una desviacién
respecto a una norma de funcionamiento establecida en la organizacién.

PASOS PARA LA IDENTIFICACION.

Primero: Establecimiento de normas o indicadores en cada Area gque permitan
la identificacidén de variaciones.

Segundo: Comparacion entre lo que estd sucediendo y lo que debiera suceder.
Tercero: Descripcion de las desviaciones detectadas.
Cuarto: Establecimientc de prioridades en las desviaciones presentadas para

efectos de decidir cuales se abordaran primeramente.

DEFINICION DE OBJETIVOS ESTRATEGICOS.
Una vez determinadas las areas susceptibles de fijar ocobjetivos, detectados
los recursos relevantes con que cuenta la empresa, identificado el marco de

restricciones y realizado el pronostico de 1los factores claves de 1la -

organizacidén, se estd en condiciones de fijar los objetivos estratégicos
para los préximos afios, considerande los pasos siquientes:

Primero.- Descripciéon de objetivos alternativos.
Sequndo.- Andlisis de cada objetivo.
Tercero.- Contribucidén de cada objetivo al logro de los propdsitos ins-

titucionales.

Cuarto.- Jerarquizacién de los objetivos de acuerdo a su importancia.

Quinto.~- Efectos en la organizacién de la no implementacién de cada ob
jetivo.

Sexto.- Discriminacién individual de cada objetivo alternativo.

Septimo.—- Seleccidén del objetivo deseado.

Octavo.- Enunciado concreto del objetivo estratégico especificando el
resultado deseado en términos cuantitativos y el plazo de rea
lizacidn.

LA FORMULACION DE ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.

La palabra estrategia derivado del griego "strategos" significa arte del
generalato, lo gue equivale a las medidas que toma un general.

En el siglo XVIII el vocablo estrategia se referia al arte y ciencia de
dirigir 1las fuerzas militares para derrotar al enemigo, asil como las
acciones politicas-econdémicas destinadas a mejorar las posibilidades de
victoria militar.

Page - 6 -/
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En los ultimos afios, el concepto de estrateqgia se ha introducido al te no
de las ciencias administrativas debido principalmente al desarrollo «. la
tecnica conocida como "Teoria de los juegos", ya que el propdsito de esta
técnica fundamentalmente es el disefi de un conjunto de reglas para que el
participante de un juego incremente las posibilidades de obtener el triunfo.

CONCEPTO. ]

Son los cursos de accidn que definen los pasos y las medidas generales que
una empresa, en su cardcter de entidad total, pretende llevar a cabo en un
periodo determinadc para lograr 1los objetivos estratégicos previamente
establecidos

Consiste en la asignaciédn de ercursos determinados con el fin de alcanzar un
objetivo especifico.

PRINCIPIOS DE LAS ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.

TRANSITORIEDAD.

Las estrategias presentan una caracteristica de transitoriedad debido a que
su vigencia estd estrechamente vinculada a la del objetivo u objetivos para
las que fuercn disefiadas, de tal manera que una vez alcanzados o modificados
éstos, Jjunto con el establecimiento de nuevos objetivos, es necesario
formular paralelamente nuevas estrategias. Incluso, con frecuncia se pls—*ea
la necesidad de reformular, modificar o sustituir ciertas estrategias s
del plazo fijado para 1la obtencién de algun objetivo en virtud de gue
durante su ejecucidn se observd que dichas estrategias resultaron
inadecuadas, bien sea por errores de formulacidn, obsolescencia o por
cualgquier otra causa.

HIBRIDEZ.

En cierta forma se puede decir que las estrategias, en su sentido mas
estricto, constituyen wuna combinacidén de los programas y presupuestos
generales, constituyen una combinacién de los programas y presupuestos
generales de una organizacién, a los cuales habran de referirse y precisar
los programas y presupuestos especificos de cada una de las Areas que
integran la organizacidn.

ADECUACION.

El medio ambiente actual de los negocios se ha tornado demasiado incierto,
turbulento y cambiante, por lo cual las estrategias formuladas deberan ser
objeto de adecuaciones continuas para garantizar su efectividad.

ELABORACION.

El personal encargado de la elaboracidén de estrategias corperativas debe ser
el cuerpo ejecutivo responsable de las 4reas funcionales de la empresa, el
cual serd apoyado con la participacién del cuerpo de planeacién y por "a
maxima autoridad de la organizacidén, ya que éste es el principal estrate
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CARACTERISTICAS DE LAS ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.

*Constituyen uno de los factores basicos para el éxito o fracaso de una em--<
presa. ,

*La formulacidn de estrategias requiere de mdxima imaginacioén y creatividad.
*Las estrategias deben ser congruentes con los valores de los ejecutivos de
la empresa, con los ideales de la organizacidn y con el medio ambiente en

el que se desarrolla la empresa.

*Los enunciados de las estrategias deben ser accesibles a los usuarios de --
las mismas.

*Se pueden formular las estrategias en forma oral o escrita.

*Un fin primordial de la estrategia es conservar un equilibrio entre riesgos
y beneficios.

*E]1l numero de estrategias en una empresa crecerd de acuerdo a la magnitud de
la organizacidn.

*La elaboracién de estrategias se debe realizar continuamente.

*La implementacién de estrategias se hara de acuerdo a un calendaric estable
cido.

CLASIFICACION DE ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.
~Existen diversos tipos de estrategias corporativas, siendo las principales
las enunciadas a continuacién:

Estrategia maestra.- Define el esquema general de la empresa para el es
tablecimiento de cursos de accion relevantes. '

Estrategias intermnas.- Son agquellas acciones enfocadas a asuntos inter-
internos de la empresa.

Estrategias externas.- Scn los cursos de accidn determinados por la pre
sencia de fuerzas ambientales.

Estrategias personales.- Son el conjunto de normas intuitivas, mismas -
gque reflejan los valores, motivaciones y estilo decisorio de los ejecu-
tivos.

Estrategias funcionales.- Son las referidas en forma especifica a las -
4dreas claves de resultados de una empresa como son el mercado, la pro--
duccién, las finanzas, el personal, la estructura crganizacional y los
sistemas administrativos.

DIVERSOS TIPOS DE ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.
ESTRATEGIAS DE PENETRACION DE MERCADO.

*Atraer y ganar nuevos clientes entre aquellos que actualmente adquie--
ren los productos o servicios de nuestros competidores.

*Integrar un sistema de mercadotecnia que permita proporcionar una sa--
tisfaccidén superior a las necesidades de la clientela en comparacidén -
con la que reciben de nuestros competidores en lo concerniente a promo
cidn y distribucidn.

*Ajustar los precios de nuestros productos o servicios actuales, aten--
diendo a los precios de nuestros competidores.
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*Mejorar los contactos y acercamientos con el cliente.

*Disminuir el tiempo de entrega y mejorar el servicio al cliente.

*Inducir un mayor volumen de compras de nuestros productos O servicios
actuales por parte de nuestros clientes actuales.

*Inducir nuevos usos de nuestros productos o servicios actuales por par
te de nuestros clientes actuales.

*Acelerar la obsolescencia de nuestros productos o servicios.

*Encontrar nuevos usos y educar al cliente sobre ellos.

*Asesorar a nuestros clientes para que ellos encuentren nuevos usos a -
los productos de la empresa.

ESTRATEGIAS DE DESARROLLO DE PRODUCTOS.
*Introducir innovaciones, cambios o mejoras a nuestros productos o ser-
vicios actuales.
*Introducir innovaciones y/o mejoras constitutivas.
*Introducir innovaciones y/o mejoras funcionales.
*Desarrollar nuevos productos o servicios para el mercado actual.
*Desarrollar nuevos productos sustitutos que satisfagan las mismas nece
sidades que nuestros productos actuales.

ESTRATEGIAS DE DESARROLLO DE MERCADO.
*Ampliar el mercado atrayendo y explotando nuevos segmentos en las re--
giones o zonas geograficas actuales.
*Atraer nuevos segmentos por tipo o caracteristicas de consumidor.
*Atraer nuevos segmentos por canales de distribucidn.
*Ampliar el mercado atrayendo y explotando nuevos segmentos en nuev... -
regiones o zonas geograficas.
*Atraer nuevos segmenitos en localidades adyacentes o similares a la re-
gidn actual.
*Atraer nuevos segmentos en localidades remotas o diferenciales con res
pecto a nuestra region actual,

ESTRATEGIAS DE DIVERSIFICACION.
*Llevar a cabo una diversificacién vertical de lineas de productes.
*Llevar a cabo una diversificacidn horizontal de nuestros mercados.

METODOLOGIA PARA LA FORMULACION
DE ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.

IMPORTANCIA DE LA INFORMACION RELEVANTE EN LA FORMULACION DE ESTRATEGIAS.
Dice un principio administrativoe que la calidad de direcciétn estard en
funcién de la calidad de 1la planeacidén y la calidad de esta estara
condicionada a la calidad y oportunidad de la informacién.

Un elemento de vital importancia para el desarrollo de estrategias es la
informacidn, ya que es la materia prima para las decisiones, es lo unico con
que cuenta un ejecutivo para trabajar: informacién relativa al mundo que ‘0
rodea, de su organizacién, del comportamiento de las areas funcionales d 1
empresa, de las cosas, condiciones y personas.

-
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Considerando la importancia de 1la informacidén, para el proceso de
elaboracién de estrategias es necesario conocer los aspectos siguientes:
*Gama integral de los objetivos estartégicos de la empresa.
*Fundamentacidnes especificas de los objetivos estratégicos.
*Alcances y limitaciones de los recursos de la organizacidn.
*Estrategias de la fuerza competitiva.
*Puntos fuertes y débiles de competidores.
*Situacidn actual y perspectivas del medic ambiente econbmlco

Una vez gque se dispone del marco de informacidn necesaria se procede a la
definicion de estrategias corporativas, mismas que pueden desarrollarse
aplicando diversos métodos como los descritos a continuacién:

METODOS PARA LA FORMULACION DE ESTRATEGIAS CORPORATIVAS.

METODO INTUITIVO.

Es probable que la forma mas comin de desarrollar estrategias sea el gue un
experto en planeacidn o un ejecutivo de alto nivel utilicen directamente su
intuicidn y experiencia. En estos casos la persona que hace la planeacidn,
se concentra en el problema y en la informacidn relevante a su disposiciédn,
pero no hace mucho por estructurar sus esfuerzos. Sus posiciones y valores
personales tienden a ejercer una fuerte influencia en el resultado.

METODO CRITICO.

Otro método utilizado por algunas empresas es el que se recurre a crilticas
directas de las ideas del que hace los planes. Ante un comite de planeacidén ™
u otro grupo de la alta direccién, se hace una presentacidén en que se
arqumenta en favor de una estrategia especifica.

En seguida los miembros del comité cuestionan con su ldgica el enfoque

propuesto. Se supone que si la estrategia soporta bien el ataque. es digna -

de que se le acepte, si no, no debe ser aceptada.

Estos dos métodos tienen la desventaja de ser demasiado sensibles a
hipdtesis incorrectas y por otra parte, no son capaces de generar nuevos
supuestos una vez que los anteriores se han dado a conocer y se han
rechazado.

METODO HIBRIDO.

En este método se utiliza un debate estructurado. Se formula un plan y un
antiplan con defensores de cada unc de ellos . A continuacion se exploran
las hipétesis de 1los dos planes, referidos al entorno econdmico, la
industria, las relaciones producto-mercado, la competencia tecnoldgica,
reacciones de consumidores los contrincantes lo interpretan en términos de
evidencia gue apoya sus puntos de vista. De ahl resulta no solo un examen
detallado de las hipétesis que fundamentan una estrategia determinada, sino
también en la mayor parte de los casos un claro apoyo a favor de una
alternativa o un enfoque combinado que supera a cualquiera de los dos planes
anteriores.
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METODO COMPARATIVO.

En este método se describe un conjunto de cobjetivos y cada uno de ello.. A
continuacidén se disefnan estrategias que logren reducir la disparidad entre
la realidad existente y los ocbjetivos. Luego se hace la comparacion entre
las estrategias consideradas y la distancia entre realidad y objetivo.

S8i las estrategias son capaces de eliminar la distancia, se aceptan. Si en
apariencia la reducen se aceptan de manera provisional y se buscan otras
sobre la distancia o la incrementan se descartan.

ILUSTRACION GENERICA DE UN PLAN ESTRATEGICO.

———PROPOSITQS
La rentabilidad de las
inversiones de la empre
sa en los préoximos cin-
co afios deberan ser su-
periores a la de la com
petencia.

|

| POLITICAS
\---- La empresa debera desha
cerse de los activos in
costeables.
El financiamiento de to
da inversidén inferior a
$50'000,000 se hard con
recursos propios.
|
| , OBJETIVO
\----Lograr una rentabilidad .
de las inversiones del
10% en los préximos dos
afios y de 50% en los 3
siguientes.
I .
| ESTRATEGIAS
\----Incrementar la eficiencia
en las inversiones.
Elevar margenes de utili-
dad.
Disminuir los costos fi--
jos.
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3.- CAPITAL DE TRABAJO.

El andlisis de Capital de Trabajo se centra en la inversién de una empresa
en activos a corto plazo efectivo, valores a corto plazo, en cuentas por
cobrar e inventarios asl como pasivos circulantes y la interrelacid entre
ambos. .

La definicidén mas comun de Capital de Trabajo, es la diferencia entre los
activos y pasivos circulantes de la empresa, que se financian a corto plazo.

La politica de Capital de Trabajo, se ocupa de dos conjuntos de relaciones
entre partidas del balance general; primero estd la cuestiédn del nivel de
activo circulante total que ha de mantenerse. El activo circulante varia con
las ventas, pero su razon a ventas es cuestion de politica empresarial, si
la empresa decide operar agresivamente, mantendrd existencias relativamente
pequefias en activo .circulante. Con ello reducirad el nivel requerido de
inversidn y aumentard la tasa esperada de rendimiento sobre la inversidn,
sin embargo, una politica empresarial agresiva, también aumentarda 1la
posibilidad de quedarse sin efectivo, sin inventarios o de perder ventas a
causa de una politica de excesiva restricciéon de crédito.

La segunda cuestidén se refiere a la relacion entre tipo de activos y la
forma en gque se financian. Una buena peclitica requiere uniformar los
vencimientos del activo y del pasivo, financiar activos a corto plazo con
deudas a corto plazo y activos a largo plazo, con deuda a largo plazo o
. venta de acciones. Esta no es una politica sana porgue 1los activos
circulantes son inversiones permanentes, cuandc crecen las ventas, si se
sigue con esta politica, la estructura de vencimiento de la deuda depende
del nivel de activo fijo frente a activo circulante. Ambos aspectos de la
politica de Capital de Trabajo suponen una relacidén reclproca entre
responsabilidad y riesgo.

La administracién de Capital de Trabajo incluye los 51gu1entes aspectos que
los hacen importante tema de estudio:

A.-) El financiero dedica la mayor parte de su tiempo en el estudio de las
operaciones internas normales de la empresa.

B.-) Como el activo circulante es una gran inversidn y suele representar mas
en el activo total merece la detenida consideracién del financiero debido a
que tiende a ser relativamente inestable.

C.-) La administracién de capital de trabajo es una herramienta que nos
puede ayudar a reducir las inversiones en active fijo, arrendando
instalaciones y equipo, sin embargo se tiene que invertir en efectivo,
cuentas por cobrar e inventarios, en consecuencia el activo circulante es
muy importante para el financiero.

D.-) La relacién entre el crecimiento de las ventas y la necesidad de
financiar el activo circulante es estrecha y directa, por ejemplo si el
promedio de cobranza es de 40 dias y las ventas diarias a crédito ascienden
a N$1'000,000 se tendria una inversién en cuentas por cobrar de
N$40'000,000. Si las ventas se duplican, la inversién en cuentas por cobrar
también se duplicaran, los incrementos .en las ventas supone la necesidad
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inmediata de invertir en inventarios adicionales y posiblemente de sald ie
efectivo. Todas estas operaciones cuestan dinero y deben ser financiadas

Por surgir con tanta rapidez es necesario que el financiero tenga plena
conciencia y conozca el crecimiento del Capital de Trabajo de la empresa.

Por supuesto, si continba el crecimiento en las ventas es necesario mas
activos a largo plazo que también hay que financiar. Sin embargo, 1las
inversiones en activo fijo raramente son tan urgentes como las inversiones
en activo circulante.

3.1.- CONCEPTO DE RENTABILIDAD Y RIESGO.

Existe una alternativa entre l1la rentabilidad y riesgo de una empresa, la
rentabilidad se calcula por las utilidades después de gastos, en tanto que
el riesgo se calcula por la probabilidad de que una empresa lleque a ser
técnicamente insolvente, es decir incapaz de pagar sus cuentas a medida que
vencen. Entonces, en el caso, de activos circulantes, a una proporcidn menor
de efectivo y valores negociables (activos liquidos, en relacién al total de
activos, se tendrd un mayor retorno scbre 1la inversién total). La
rentabilidad con respecto al nivel de activos circulantes tiene que ver con
las diferencias en costo entre las varias alternativas de financiacién y su
uso durante los periodos en las cuales no es necesaria. En la medida en que
los costos explicitos de financiacidn a corto plazo sean menores que los
costos financieros a mediano y largo plazo, serd mayor la proporcién de
compromisos a corto plazo en relacién a los pasivos totales y se tendra —na
mayor rentabilidad.

La evaluacién del riesgo incluye necesariamente un analisis de la liquidez
de la empresa. La liquidez se puede definir como la capacidad para convertir
en efectivo los activos mas liquidos.

El riesgo asociado con los diferentes niveles de activos circulantes y de
pasivos a corto plazo debe evaluarse en relacidn con la rentabilidad de esos
niveles.

El criterio de decisidn en el que se hace hincapie¢, es el de la optimizacidn
de valor neto de la empresa. Por lo comin el valor optimo de una entidad se
obtienen elevando al maximo la wutilidad esperada. En circunstancias de
estabilidad econdmica es apropiado utilizar este criterio. Sin embargo, en
un entorno inflacionario pueden resultar adecuados otros criterios para la
toma de decisiones.

3.2.- ADMINISTRACION DEL ACTIVO CIRCULANTE.

Financiamiento puede definirse como la obtencién de fondos ajenos para
lograr los objetivos de la empresa. La forma en la cual se financian los
activos circulantes incluye un equilibrio entre riesgo y rentabilidad.

Suponiendo que la organizacidén tiene establecida una politica con respecto a
pagos de compras, mano de obra, impuestos y otros gastos, entonces las
cuantias en cuentas por pagar y otros gastos acumulados incluidos en = s
pasivos a corto plazo, no son variables activas de decisién. E 3
compromisos financian una parte de los activos fijos y tienden a fluctuar
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con el programa de produccidén y en el caso de los impuestos, con las
utilidades. A medida que la inversidon en activos circulantes crece, las
cuentas por pagar y otros gastos acumulados también tienden a crecer
generalmente.

Existe un "Enfoque Compensatorio" consistente en que la empresa financie sus
necesidades a corto plazo con fondos a corto plazo y las necesidades a largo
plazo con fondos a largo plazo, utilizando este enfoque la empresa no
tendrlia ningiun Capital de Trabajo, ya dgque sus requerimientos de
financiamiento a corto plazo serlan igquales a su financiamiento disponibles
a corto plazo.

Este enfoque es peligroso, no solamente desde el punto de vista de Capital
de Trabajo sino porque la empresa recurre hasta donde sea posible a sus
fuentes de financiacién de fondos a corto plazo para hacer frente a las
fluctuaciones estacionales de sus requerimientos de fondos.

3.3.- MADUREZ O VENCIMIENTO DEL PASIVO.

Aunque bajo condiciones de certeza es apropiada una sincronizacién exacta
entre el programa de flujos netos de efectivos esperados y el programa de
pagos de obligaciones, usualmente no es tan favorable como la empresa lo

deseara, bajo condiciones de riesgo-inflacién-incertidumbre. Los flujos
netos de efectivo presentaran desviaciones con relacién a los flujos
esperados con el fin de adaptarse a los riesgos inherentes a la misidn de la
empresa. Como resultado el programa de vencimientos de las obligaciones es

bastante importante para determinar el equilibrio de riesgo-rentabilidad. E1l-v

siguiente punto es el margen de seguridad que deben incluirse en el programa
de vencimientos con el fin de tener en cuenta fluctuaciones adversas en los
flujos de efectivo. Mientras mas corto sea el programa de vencimientos de
los pasivos serda mayor el riesgo de que la empresa sea incapaz de efectuar
los pagos de capital e intereses oportunamente. A su vez, con un programa de
pagos mas largos, el financiamiento seria menos riesgoso, manteniende todos
los demas factores constantes.

En general, si el programa de vencimiento es mas amplio en relacién con los
flujos de efectivo esperados, serd menor el riesgo de encontrarse con
incapacidad para cumplir con los pagos de capital e intereses. Sin embargo,
a medida que el programa de pagos sea mas largo, mas costoso sera el
financiamiento.

Por otra parte, el costo explicitec de financiamiento a largo plazo es
generalmente mayor que el del financiamiento a corto plazo. Ademias de los
mayores costos de los préstamos a largo plazo, con ellos la empresa puede
llegar a pagar intereses sobre pasivos en periodos de tiempo durante los
cuales no necesita fondos. Existe usualmente, la tendencia a financiar las
necesidades de fondos con mecanismos a corto plazo.

Consecuentemente, tenemos un equilibrio entre riesgo y rentabilidad. El
margen de seguridad, o sea la diferencia entre los flujos netos esperados de
efectivo y los pagos de los pasivos, dependerd de las referencias que en
cuanto a riesgo tenga la administracién. A su vez, la decision sobre 1la
clasificacién de los vencimientos de los pasivos determinard la parte de los
activos circulantes que serd financiada con obligaciones a corto plazo y la
parte gque se financiard a largo plazo.
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El pasivo representa todas aquellas obligaciones que tiene la empres: in
dinero o en especie) con terceras personas y el pasivo circulante seran. .as
obligaciones contraidas en un plazo no mayor.a un afo.

En una eépoca inflacionaria resulta de suma importancia 1la excelente
administracion de los pasivos circulantes y pasivos a largo plazo, ya que,
en un momento determinado, 1la empresa puede resultar beneficiada al
endeudarse. E] mencionar que la empresa puede resultar beneficiada al
endeudarse, puede resultar un comentario extrafio o increible, sin embargo,
al encontrar un preéstamo el cual mantenga un costo financiero menor al
indice inflacionario esperado durante el periodo contratado representa, una
ganancia para la empresa.

Se debe entender por administracidén del pasivo circulante, el adecuado
manejo de los créditos contratados por la empresa y la consecucién de los
periocdos de pagc mas largos dentro del mercado. Aunado a esto, resulta
sumamente importante relacionar el pasivo circulante con el efectivo e
inversiones gque mantengamos dentro de la administracion del capital de
trabajo, con el objetivo de los mayores rendimientos en el mayor plazo
posible.

Existen fuentes y procedimientos de financiamiento a corto plazo sin
garantia, entendiendo "financiamiento" c¢omo pasivo, el financiamiento a
corto plazo sin garantia, consiste en gque la empresa pueda conseguir
recursos o fondos sin comprometer activos fijos especlficos -o de cualquier
otra indole- como garantia. Estas formas de financiamiento aparecen dertro
del estado de situacién financiera, de la empresa como cuentas especi: =
que comunmente denominamos: cuenras por pagar, pasivos acumulado. vy
documentos por pagar.

Las cuentas por pagar y los pasivos acumulados, realmente son fuentes de
financiamiento espontdneo, vya que provienen de operaciones propias vy
normales de la empresa, las cuales se originan dia a dia, sin mayor
problema. Sin embargo, los documentcs por pagar, aungque generalmente no
contienen garantia dentro de sus estipulaciones , no los podemos considerar
como "espontdneos" debido a que son documentos negociados por la
administracion de la empresa y requieren de reconocimiento por personal
autorizado por ello.

3.4.- FUENTES DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO ESPONTANEAS.
Las dos principales fuentes de financiamientc a corto plazo espontaneas para
la empresa, las contituyen las cuentas por pagar y los pasivos acumulados ya
que son operaciones propias, normales y rutinarias de la empresa que se
veran afectadas primordialmente de dos factores:
a.-) Las ventas y
b.-) La inflacién.

Al aumentar nuestras ventas, se verdn aumentadas las cuentas por cobrar
debido al crecimiento intrinseco de compra de materia prima, para poder dar
abasto a la demanda de nuestro articulo. Asimismo se veran incrementados
nuestros pasivos acumulados debido a los impuestos por pagar derivados de
mayores utilidades y ventas y al incremento inflacionario gque nos reperc =
directamente tanto en el costc de la materia prima como en el de la mamn
obra y salarios operacionales.
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Normalmente no existe un costo explicito vinculado a cualgquiera de estos
pasivos circulantes de la empresa, aunque tienen ciertos costos implicitos,
por lo que la propia empresa (y en particular el encargado del capital de
trabajo), debe aprovechar estas fuentes de financiamiento a corto plazo que
en general no traen consigo un costo financiero, es decir, "no causa
interés".

3.4.1.- Cuentas por pagar. )

For 1o general, las cuentas por pagar provienen de la compra de materia
prima que realizamos en una "cuenta abierta" que mantenemos con nuestros
proveedores. La cuenta abierta es la concesidén de crédito a la empresa,
convenida de antemano por parte de los proveedores y que le permite tomar
posesidn de las mercancias y pagar por ellas posteriormente en un plazo
corto determinado en 1la forma acostumbrada. Esto es, todas aquellas
transacciones que se realizan en las cuales se compra la mercancla pero no
se firma un documento formal para dejar constancia de la obligacidn del
comprador para con el vendedor. E1 comprador, al aceptar la mercancia que se
le entrega, acepta por ese simple hecho en pagar al proveedor la suma
requerida por las condiciones de venta estipuladas por este ultimo.

Las condiciones de pago que se ofrecen en tales transacciones, normalmente
se establecen dentro de la propia factura gue el proveedor acompafia a las
mercancias que entrega. Estas condiciones de pago resultan ser de suma
importancia para el comprador y deben de conciderarse al realizar 1la
programacién de todas las compras a realizar y por consiquiente la fecha y
forma de pago. '

3.4.2.~- Condiciones de pago.

Las condiciones de pago son todas aquellas estipulaciones gue se emiten al
ctorgar una "cuenta abierta" y establecen -en términos generales- el periodo
de crédito, monto del descuento por pago de contado, periodo de descuento
por pronto pago y la fecha en que se inicia el periodc de crédito. Todas las
condiciones de pago se establecen generalmente dentro de la propia factura y
contienen toda la informacidén fundamental respecto del crédito ctorgado.

Analicemos cada una de ellas.

Periodo del crédito.- El periocdo del crédito es el numero de dias que
transcurren desde que se recibe la mercancila, hasta la fecha en que se debe
efectuar el pago. Este perlodo puede ir desde 0 dias hasta 90, aunque en
algunas ocasiones puede llegar a ser mayor. Es deber del administrador del
capital de trabajo, encontrar el proveedor que ofrezca calidad, buen precio
vy un aceptable periocdo de credito ya gque entre mias tiempo tengamos para
pagar, nuestro financiamiento serad mayor y podremos obtener ganancias de
capital sumamente importantes.

Existen negocios que por su naturaleza realizan ventas estacionales en
grandes volumenes (tal es el caso de las jugueterias) o articulos
especificos que son vendidos en diferentes temporadas o estaciones del aio
(abrigos, paraguas, trajes de baiio, etc.). Para este tipo de negocios existe
lo que se denomina "adelanto de temporada" y "mercancia en consignacion'.

En "adelanto de temporada" consiste en proveer al comprador de articulos
estipulados con anterioridad a la estacién de venta, perc exige el pago
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solamente poco después de la época real en que se encuentre previs la
demanda de articulos estacionales. En este tipo de transacciones, .« __..as
partes tienen posibilidad, de ganar por adelanto de temporada. El1 vendedor
(proveedor) ahorra costos de mantenimiento de inventario ya que no tiene la
necesidad de mantener un volumen tan grande de este y el cliente (la
empresa) asegura su stock necesario para satisfacer la demanda qQue se acerca
y no tiene la necesidad de erogar el efectivo durante esos dias. La ganancia
financiera para la empresa resulta sumamente atractiva ya que ese efectivo
puede ser mantenido en las inversiones de la empresa generando intereses y
repercutiendo el efecto inflacionario en nuestro proveedor.

La "mercancla en consignacién” es aquella en que el proveedor nos entrega
con el fin de que nuestro negocio sea la via de venta de los mismos, sin
embargo, sdlo pagaremos la mercancla que realmente vendamos y hasta la fecha
en que esto se realice. Este tipo de transacciones se realizan en la mayoria
de los negocios comerciales y con articulos gque son nuevos en el mercado

Resulta muy dificil que este caso se de en empresas industriales, aunque si
existen.

La mercancia en consignacién resulta una transaccidn sumamente atractiva ya
que nuestro costo de oportunidad es cero y nuestra ganancia puede ser
atractiva, ademds -reiterando- el dinero que se debid utilizar para la
compra de esos articulos deberd ser invertido en algun instrumento de
inversidén con la consecuente ganancia de capital por dos vias: interés e
inflacion.

Descuentos por pronto pago.- Son descuentos porcentuales, sobre el preciu de
compra que se conceden al comprador si éste paga dentro del periodo para
descuento por pronto pago. Desde el punto de vista del proveedor, cuyo
objetive es recuperar sus cuentas por cobrar rapidamente, el descuento por
pronto pago representa un incentivo para que el comprador pague rapidamente,
sin embargo, el comprador -cuyo objetivo es dilatar lo mas que pueda sus
cuentas por pagar-, debe ser determinar si le resulta ventajoso el tomar el
beneficic del descuento por pronto pago o, en su caso, dilatar el pago. Para
determinar lo anterior, se deberdn tomar en cuenta las tasas de interés o
ganancia de capital que se estén ofreciendo en el mercado en ese momento y
el indice inflacionario esperado para este perliodo. El1 periodo de descuento
por pronte page, especifica el ndmero de dias maximo después de la
iniciacién del periodo de crédito en que puede tomarse el beneficiario del
descuento por pronto pago.

Iniciacién del periodo de crédito.- La iniciacién del periodo de crédito se
establece como parte de las condiciones de pago por parte del proveedor.
Este periodo se puede establecer de diversas maneras, tales como:

a.-) Fecha de factura. La generalidad de perlodos de crédito se estipula
de esta manera e indica que inicia dicho periodo a partir de la fe--
cha de elaboracién de la factura. Esto indica también que el periodo
de descuento y cualquier otro periodo se calculan con respecto a la
fecha de la factura.

b.-) Fin de mes. Esta anotacién significa que el periodo de crédito para
todas las compras realizadas durante un mes determinado, se inicia -
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el dia primero del mes siguiente. La fecha de la factura, es estos -
casos se conoce como la fecha de venta.

c.-) Al recibo de la mercancia o numero de dias a partir de. Las condicio
nes al recibo de la mercancla se utilizan usualmente cuando las mer-
canclas se recibiran mucho después de la fecha de compra. Esto puede
suceder cuando la mercancia se compra a un proveedor el cual se en--
cuentra lejos geograficamente y el proceso de despacho y transporta-
cidén dure algin tiempo significativo (20 dias en adelante).

3.5.- PASIVOS ACUMULADOS.

La segunda fuente de financiamiento a corto plazo para la empresa la
representan los pasivos acumulados, los cuales son pasivos derivados de
servicios recibidos por los cuales el pago atn no es realizado. Existen
muchos renglones a los cuales podemos identificar como pasivos acumulados,
sin embargo, los mas importantes -mismos que representan a todos los demas-
son los sueldos y salarios y los impuestos por pagar.

Debido a que los impuestos son pagos que se hacen al gobierno y que se
establece en el articulo 6o. del Cddige Fiscal de la Federacién para 1992 el
cual nos dice '"que en los casos de retencidn o de recaudacidn de
contribuciones, los contribuyentes, retenedcores o las personas a quienes las
leyes impongan la obligacidn de recaudarlas, las enteraran a mas tardar el
dia 17 del mes de calendario inmediato posterior al de terminacién del
periodo de la retencidén o de la recaudacidn, respectivamente"”, de tal manera
la empresa puede llegar a manipularlos por este tiempo al igual el rubro de
sueldos y salarios, ya que los empleados y obreros en este tltimo (sueldos y
salarios) prestan servicios por los cuales no se les paga sino hasta que
haya pasado un periodo espe-

cifico de tiempo el cual normalmente es de quince dlas, sin olvidarnos que
puede ser semanal o hasta mensual el pago de sueldos y salarios.

Hasta aqul se han analizado las fuentes de financiamiento a corto plazo
espontaneas, las cuales por su naturaleza y beneficios resultan ser de suma
importancia para la adecuada administracién del Capital de Trabajo. Tomar en
consideracién 1lo expuesto anteriormente y ponerlo en practica, para la
consecucidén de un fuerte soporte financierc dentro de la empresa puede
llegar a lograrse una madxima rentabilidad de la misma, dentro de un periodo
inflacionario o inestable econdmicamente hablando.

3.6.~- DOCUMENTOS POR PAGAR.

Los documentos por pagar no se consideran dentro de las fuentes de
financiamiento a corto plazo espontidneas ya que no representan una operacion
rutinaria y normal de la empresa, sin embargo, representa una fuente de
financiamiento sumamente atractiva para la empresa ya que dentro de ellos se
pueden negociar préstamos a corto plazo (actualmente se maneja un tiempo de
30 dias en promedio) sin intereses, mismos que se pueden negociar a lo largo
del periodo establecido, llegandc inclusc, en algunas ocasiones, a canjearse
0 renovarse sin costo financiero para la empresa.
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El documento por pagar representa un financiamiento otorgado generalmente
por nuestro proveedor o por un acreedor determinado y no se estipula
garantia alguna. Los documentos mas comunes lo forman el pagaré y la letra
de cambio. Basicamente,el documento es dinero en efectivo liquidable en una
fecha determinada y a favor de un determinado beneficiario.

3.7.- TOMA DE DECISIONES RESPECTO AL PASIVO CIRCULANTE.

Una vez entendido lo que es y lo que representa el pasivo a corto plazo o
circulante, entendemos gque resulta de suma importancia la efectiva
administracién del mismo, la cual se lograra a traves de la adecuada toma de
decisiones que se haga a lo largo del adeudamiente propio y necesario para
la empresa.

Las alternativas de decisidén que ofrece el pasivo, resultan muy amplias y de
diversas caracteristicas. El administrador del Capital de Trabajo debera
analizar las necesidades de adeudamiento de 1la empresa y gué recurso
financiero debera utilizar dentro de los menciocnados en este tema.

En el caso de financiamiento a través de la banca o la bolsa, el financiero,
deberda realizar estudios suficientes en cuantoc a costo-beneficio gque implica
el 1lanzar un instrumento de inversidn al mercado con el objeto de
financiarse a través de los diversos inversionistas o el contratar un ceéedito
con la banca con el mismo objeto. Dicho financiamientc deberd ser suficiente
para cubrir las necesidades de la empresa y el beneficio que otorgara debera
. ser mayor al costo financiero y al 1indice inflacionario registrado durante
el periodo de financiamiento, en otras palabras, la productividad de la
empresa durante ese periodo deberd verse incrementada.

3.8.- INFLACION: LA TOMA DE DECISON EN EL CAPITAL DE TRABAJO.

La inflacién es el aumento del total de 1los medios de pago o medio
circulante, sin respaldo de un incrementoequivalente de bienes y servicios
en el mercado.

En otras palabras es el aumento de la demanda global (medios de pago o
dinero) por arriba del aumento de la oferta global (produccidén de bienes y
servicios), que trae como consecuencia el alfa general de los precios.

Podriamos también definir la inflaciédn como el aumento de la demanda,
provocado por la creacién de nuevo dinero por arriba de la creacion de
nuevos bienes y servicios.

Todo aumento en cualquier instrumento que haga las veces de medio de pago
(moneda, billetes, cuentas maestras, de cheques, tarjetas de credito,
divisas) y en consecuencia aumenta la demanda de bienes y servicios,
producirda el alza de precios si no existe un aumento equivalente de bienes y
servicios que lo respalda. Los precios suben debido a que, como predica la
ley de la oferta y la demanda, la cantidad demandada estd por arriba de la
cantidad ofrecida. El alza general de los precios es una consecuencia de la
inflacidén en si misma.

Una vez iniciado el aumento de precios por el excesivo circulante, entran en
juego 1los factores psicoldgicos: rumores, inseguridad, desconfianza,
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perspectivas, que segin las circunstancias provocan que los precios aum n
mas O menos y c<on mayor ¢ menor rapidéz, teniendo como dltimo resultace =l
desequilibrio econémico de las actividades financieras de cualquier empresa.

Atras del aumento del circulante monetario se encuentran fendmenos sociales,
politicos y teorias econdmicas que promueven y pretenden justificar 1la
inflacidén. El1 gasto publico excesivo, es la principal causa del aumento del
circulante. La agradable posiciéon de sentirse omnipotente repartiendo
ganacias y bienes al pueblo, hace que los gobernantes se dejen llevar por el
afan de popularidad y al darse cuenta de que las arcas se encuentran vacias,
0 que ya no es pollitico aumentar mas los impuestos, acuden al aparente facil
acrecentamiento del circulante. El afan de ganar popularidad y de emprender
programas por arriba de las posibilidades reales de un gobierno, ain con las
mejores intenciones, es una de las causas mas frecuentes de que en los
palses Latino Americanos se inicien procesos inflacionarios.

La inflacidén trae consigo efectos negativos, desequilibrios en la Economia
Nacional e Internacional, asi comc desajustes financieros en las empresas,
como pueden ser: incertidumbre en los costos, inseguridad en la fijacidén de
los precios para lograr la rentabilidad deseada mayores riesgos inherentes
al rendimiento de las inversiones, mayores posibilidades de pérdidas por el
aumento de la madejada financiera en el rengldn de financiamiento y de
transacciones con valores negociables, en el de inventarios y en el del
crédito concedido.

Todos los efectos de la inflacidn inciden en la administracidén del Cap” 3l
de Trabajo, por lo que debe ser manejado con habilidad y eficiencia de 2
de su responsable e inveclucrados directa o indirectamente con él. 1. =s
efectos hacen que las empresas vivan a un ritmo mas agitado, financieramente
hablando, para cumplir con 1los compromisos establecidos con ventas, con
produccidén por ejemplo: faltantes de materias primas, exceso de productos
terminados.

Estos efectos llevan a una entidad a realizar ajustes econdmicos que afectan
la estructura administrativa, financiera, de recursos humanos y de
produccidén en mayocr o menor grado a cada una, o en el peor de los casos al
cierre de la empresa. Para evitar tales extremos se requiere de la habilidad
financiera del ejecutivo responsable y de las posibilidades a su alcance de
acuerdo al contexto inflacionario que se viva en esos momentos.

4.- ADMINISTRACION DE LA TESORERIA.

La funcién o actividades de la Tesoreria forma parte de una de las a&reas
vitales de cualquier empresa la cual es ejercida generalmente por un
Contralor o un Tesorero, que desde luego puede variar de acuerdo al tamaro
de las empresas, cuerpo administrativo u otras variantes de caracter legal.
Tal ejecutivo organizard las finanzas de acuerdo a sus necesidades.

Aqul se pretenden dejar bien definidas las caracteristicas, funciones Yy

capacidad de desarrollo de la Tesoreria de la empresa asl como su r
importancia dentro del desenvolvimiento de una entidad econdmica.
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Se puede concluir diciendo que las siquientes notas serdn una muestra de lo
que se debe conocer como la Administracion de la Tesoreria dentre de una
entidad obviamente lucrativa.

4.1.- FLUJO DE EFECTIVO.

Antes de iniciar lo relativo a Flujo de Efectivo deseo plantear las
siguientes consideraciones.

"Se cuenta gue, durante una época de relevante inflacidn en nuestro vecino
pals del norte, un banquero comentd que él1 en su ya larga vida profesional,
nunca habla visto un délar constante y gque sus cajeros jamas hablian dado
entrada o salida a ddolares constantes . Hizo este comentario ante uno de sus
clientes cuandc éste le solicitaba un préstamo presentando para el efecto de
justificar su futura 1liquidez y solvencia, una serie de informes vy
proyecciones financieras de su empresa, con las cifras calculadas.a pesos
constantes".

Valga la anécdota referida para destacar la importancia -como punto de

partida- del uso de pesos corrientes (nominales), en la administracion del
efectivo, con el fin de lograr su optimizacién y evaluar adecuadamente la
capacidad de la entidad para cumplir con sus compromisos financieros.

Congruentes con lo anterior consideramos, como una magnifica posibilidad de .

brindar un mejor servicio de parte de 1la Profesidn Contable , poner a
disposicidn de los usuariocs de la informacién financiera. tanto internos
como externos a la entidad, de medios cada vez mas eficientes para la

adecuada toma de decisiones en relacidén con el efectivo. Ese es justamente’

el flujo de efectivo, el tema principal que se abordard en los siguientes
parrafos.

Al respecto cabe hacer -primeramente- un breve resumen histérico de las
disposiciones normativas para enfatizar la importancia que tiene el control
de los fondos de las empresas.

El primer documento, que sobre el tema de referencia se emitié en nuestro
pals fué el denominado Boletin B-4 titulado Estado de Cambios en la
Situacién Financiera, el cual vié la luz publica en los inicios de la decada
de los setentas. En este precepto se hizo incapié en los movimientos de lo
que técnicamente se c¢onoce comoe capital neto de trabajo, concepto que
comprende otros renglones ademas del efectivo pero que, sin embargo, apunta
claramente hacia la conveniencia de vigilar estrechamente los recursos
ligquidos de los negocios.

Con motivo del fendmeno inflacionario imperante en nuestro pals, 1la
Profesiédn Contable, a través de la Comisién de Principios de Contabilidad
del Instituto Mexicano de Contadores Publicos, A.C., emitid lo que vino a
ser el famoso Boletin B-10 cuyo titulo es: Reconocimiento de los Efectos de
la Inflacidn en la Informacién Financiera. Este documento se puso en vigor
en el afio de 1984 y trajo como consecuencia una natural desconfianza de
parte de los usuarios de la informacién, por tratarse de un cambio bastante
radical. Entre otros cuestionamientos se decla que se estaba reportando una
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utilidad inexistente, originado por la mas evidente distincién entre or
una parte, las operaciones que tiene su base en el concepto de lo devern_,ado
Y por otra las que solamente toman en cuenta el flujo del efectivo.

En previsién a tales inquietudes de los usuarios el citado organismo
normativo, paralelamente a 1la elaboracién del mencionado Boletin B-10,
trabajo en la formulacidén del que vino a ser el Boletin B-11 Estado de Flujo
de Efectivo, también llamado Estado de Cambios en la Situacién Financiera en
Base a Efectivo, para mantener cierta congruencia con boletines anteriores.
El propésito fundamental de este documento, puesto en vigor en 1983, fué -
por un lado- promover 1la confianza entre los usuarios de la informacién
financiera, al establecer la obligacién de proporcicnarles reportes con
datos tradicionalmente conocidos, contrarrestando la aludida resistencia al
Boletin B-10 que romperia con los esquemas del pasado.

Por otro lado, el Boletin B-11 venla a llenar un hueco importantisimo en el
campo de las decisiones relacionadas con las empresas, en una época en donde
el control del efectivo se torndé en asunto vital, motivado por los altos
indices de inflacidn. Ante un entorno inflacionario distorsionante de todo
tipo de informacién financiera, el efectivo segulia siendo el punto de
referencia mas confiable para evaluar la salud financiera de una empresa.
Ademds, este boletin vino a satisfacer la imperiosa necesidad de contar con
informacién valiosa, para estar en posibilidad de tomar acciones apropiadas
para proteger a la entidad contra los efectos pernisiosos que la inflacién
tiene sobre el efectivo.

Para complementar el Boletin B-11 y con vigencia a partir de 1986, la c la
Comision emitid la Circular 27, la cual introdujo varias recomendaci...es
para la mejor presentacién del Estado de Flujo de Efectivo. La principal
contribucidn de esta circular fué hacer evidente el contenido inflacionario
de los intereses pagados y cobrados, estableciendo la regla de separar -en
dicho estado- lo correspondiente al pago de la deuda y a la liquidacidn de
valores realizables, de lo relativo a los intereses reales, descontada la
inflacidén. Esto puso de manifiesto que, al través de los intereses se estaba
pagando el principal, con motivo de los significativos indices
inflacionarios experimentados en el pals.

El Estado de Flujo de Efectivo, en base al Beletin B-11 y a la circular 27,
tenla una existencia mas que justificada por la confiabilidad que inspiraba,
al hacer un valioso equilibrio con la novedosa informacidn derivada del
Boletin B-10. Se consideraba una herramienta muy 4til precisamente por
ofrecer datos sobre el efectivo, aspecto de particular importancia en un
entorno inflacionario y ademds, era un estado financiero de aceptacidn
general por ser bastante comprensible, algo dificil de encontrar en un
ambiente complejo e incierto.

Ahora bien, con vigencia a partir de enero de 1990, se emitio el denominado
Tercer Documento de Adecuaciones al Boletin B-10, en el cual entre otras
disposiciones, se establece que todos los estados financieros deben ser
elaborados con cifras reexpresadas en moneda del mismo poder adquisitivo.
Esta normatividad didé lugar al surgimiento de lo que conocemos cCoOmo
informacidn a pesos constantes.
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Como consecuencia del mencionado Tercer Documento se puso de manifiesto 1la
incongruencia con sus normas, del existente Estado de Flujo de Efectivo (por
estar elaborado a pesos nominales). Era preciso que este estado también
fuera formulado a pesos de poder adquisitivo de la misma fecha del resto de
los estados financieros. Estos hechos trajeron como resultado el nacimiento
del Boletin B-12 , cuyo titulo es Estado de Cambios en la Situacién
Financiera, el cual contiene las disposiciones sobre 1la preparacién y
presentacién de dicho estado, en pesos de poder adquisitivo a la fecha del
balance general.

En este mismo boletin B-12 se establece que quedan sin efectos el Boletin B-
11 y la circular 27 y con ello se le puso fin a la vigencia y a la historia
del Estado de Flujo de Efectivo.

De ninguna manera es cuestionable el uso de pesos constantes establecidos en
el citado Tercer Documento de Adecuaciones al Boletin B-10. Al respecto se
presentan solamente un par de comentarios, que mas bién deben considerarse
como dudas o inquietudes

La primera inquietud se refiere al grado de validez de 1los pesos
constantes. Considerando que, en un pais en donde la economla no estd
totalmente indizada, 1las cifras procedentes de ajustes con factores
derivados de indices generales de precios, aunque son muy utiles para fines
estadisticos y comparaciones de caracter general, deben tomarse con ciertas
reservas en la toma de decisiones sobre situaciones concretas. Parecen no
ser representativas de la realidad en términos contables, en virtud de que
la inflacién no es repercutible por 1ley. Al hacer un analisis e
interpretacion de este tipo de informacién financiera, pueden llegarse a
conclusiones errédneas al ignorar tal circunstancia. Puede ser riesgoso para
los usuarios exagerar el valor agregado de esta clase de generalizaciones.

En otro orden de ideas, si a esas mismas ventas se les aplican factores
relatives a indices generales de precios, en donde los aumentos en éstos
fueron superiores a los referidos precios especificos, pueden llegarse a
concluir gue la entidad muestra un perfil en decadencia. Sirvan estas
conclusiones contradictorias para reiterar la recomendacidn de ser prudentes
en la utilizacidén de este tipo de informacidn.

El segundo comentario alrededor de 1leos pesos constantes , es sobre las
consecuencias que trae consigo ajustar los estados financieros de periodos
anteriores, para hacerlos comparativos con los del actual. Esta mecanica
puede producir el ocultamiento de los corrosivos efectos de la inflacién, en
los distintos renglones de la estructura financiera de la empresa. Si al
inicio del periodo se tienen N$1,000 invertidos por cobrar y al final del
mismo el saldo es de N$1,500 los balances comparativos reportan gue nada
pasd, si el nivel de inflacién se incrementd en 50% durante el periodo. Esto
es pretender el desconocimiento de los efectos de la inflacién, lo cual
parece incongruente con los objetivos del Boletin B-10. La inflacidén permite
a veces ganar y otras veces obliga a invertir y a gastar y todo ello debe
ser informado expresamente a los usuarios para que estén siempre conscientes
de todas las implicaciones del fendmeno inflacionario y tomen las acciones
que estimen necesarias para protegerse
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Hasta este momento se han manifestado algunas inquietudes con respec al
usc de pesos constantes seqgun el referido Tercer Documento de Adecuac. .es
al Boletin B-10. Volviendo al tema central cabe también sefialar gque no
parece -en absoluto- criticable la presentacién del mencionade Estado de
Cambios en la Situacidn Financiera al través del Boletin B-12. Al contrario,
es de considerarse gue es un estado que puede ser muy 4til a los usuarios en
el andlisis e interpretaciodn de la informacién financiera; les permitira
conocer en detalle los movimientos ocurridos en la estructura financiera de
la entidad.

Sobre el particular, lo que sl parece verdaderamente cuestionable es haber
abrogado el Boletin B-11 y la Circular 27, desapareciendoc de esta manera el
Estado de Flujo de Efectivo. Con inflacién © sin ella es indispensable que
los usuarios cuenten con un estadc en el que se reflejen los movimientos de
efectivo. Todos sabemos gque en uUltima instancia , en la administracién y
evaluacidn de las empresas lo que es realmente importante es el dinero, el
efectivo. Una determinada empresa puede ser muy interesante y atractiva,
perc no cuenta con el efectivo suficiente y de manera oportuna, puede llegar
a tener serios problemas.

El Estado de Cambios en la Situacién Financiera seqgun el Boletin B-12, no
puede sustituir al Estado de Flujo de Efectivo que establecla el Boletin B-
11, como un desarmador nc puede ser la sustitucidn de un "martillo".Ambas
son herramientas valiosas pero son utiles para distintos propositos. Se
considera indispensable que, quienes toman decisiones sobre las empresas,
tengan a su disposicioéon el flujo de efectivo a pesos nominales, sin ruidos
distorsionantes, para evaluar la respectiva liguidez y <conoce: la
correlativa capacidad para pagar las deudas contraidas. Requieren -se
insiste- conocer las cifras reales del efectivo, las que verdaderamente
tienen el poder de liberar a la entidad de los compromisos financieros.

La Situacidn Propuesta Concreta al Respecto es:

a.- Que se haga lo necesario para que, el primero de dichos estados,
contenga todos los cambios en la situacidén financiera de la entidad siendo,
ellos reales o virtuales provengan o no de movimientos de efectivo. Con esto
los usuarios tendran el beneficio de contar con informaciéon completa sobre
los comentados cambios. facilitando -como se indicd- el analisis e
interpretacién de los Estados Financieros correspondientes.

b.- La otra parte de la proposicién, es que nuevamente se ponga en vigor el
Boletin B-11, con las adecuaciones que se juzguen pertinentes, para que los
usuarios tengan un Estado Financiero cuyo contenido unicamente se refiera a
los movimientos de efectivo. Hay que estar convencido que los usuarios, en
materia de informacién sobre el efectivo, estdn esperando ver pesos
corrientes y no constantes. Por supuesto que, si persisten las altas tasas
de inflacién (considerando que aun no estd controlada la inflacion en
nuestro pals y que hablando en términos internacionales, debe de existir una
inflacién anual del rango del 6% con miras a bajarse aun mas) y la
Contaduria Publica lo considera conveniente, este estado puede elaborarse a
pesos de poder adquisitivo de cierre del periodo, utilizando para ello una
mecanica similar a la que se usa para este fin en el Estado de Resultados,
seflalando las limitaciones que esto implica.
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Para concluir, se estima oportuno referir a los actuales enfoques scbre la
calidad, gque ostentan una marcada orientacién al cliente. En este contexto
un producto serd de buena calidad si cumple con los requerimientos del
cliente. En materia de informacién Financiera, para que los productos sean
de buena calidad, independientemente de 1lo que requiera la Profesidn
Contable para el desarrollo de sus propias actividades, es imperativo pensar
ante todo en los clientes, que son los que precisamente le necesitan.

4.2.- IMPORTANCIA DE LOS ANALISIS DE FLUJOS DE TESORERIA (CASH - FLOW)l

La importancia fundamental del conocimiento y andlisis del Fondo de Rotaciéd
o Maniobra, estriba en que el mismo constituye el centro a través del cual
se concreta todo el proceso econdmico de produccidn, por constituir la via
de transformacién en disponibilidades de las inmovilizaciones afectadas al
proceso y por tanto, de &l depende, en gran medida, el cumplimiento de los
fines de rentabilidad que se hablan asignado a la empresa a través del mejor
empleo y rotacién de las inversiones efectuadas.

El presupuesto de la Tesoreria tiene como funcién esencial 1la toma de
decisiones a corto plazo. En efecto, si el presupuesto de explotacidén
relativo a las wventas, a la produccidén, etc., puede ser considerado como un
medic de previsién de los objetivos de beneficios de la empresa, un
presupuesto de Tesoreria debe establecerse conjuntamente a fin de determinar
los recursos econdémicos para la realizacién de los planes de financiacidn
COmG:

a.-) E1 conjunto que forman los datos recientes de caracter histérico, con
las previsiones de fondos para futuros periodos, constituye una informacion
relativa a 1las posibilidades que tiene 1la empresa de generar recursas
suficientes para sufragar los gastos que origine el programa de explotacidn.
La comparacion de las cifras reales de la Tesorerla con las presupuestadas,
0o las correspondientes a perlodos antericres, oferece la posibilidad de
detectar los acontecimientos que se estén produciendo y posean interés para
la empresa. A titulo de ejemplo seria la reduccidn de la rotacién de los
inventarios o de las cuentas por cobrar, puede significar la posibilidad de
evitar o preveer una futura crisis de fondos.

b.-) La investigacién de los movimientos de Tesorerla, constituyen un medio
para controlar 1los fondos que pueden ser empleados en inversiones,
inventarios y otras partidas. Cuando estas inversiones van a financiarse
mediante recursos externos, los estudios de movimientos de tesoreria
proporcionan informacién sobre la capacidad de la empresa para hacer frente
a las cargas financieras que han de producirse con tal motivo. Tan
importante es, a estos efectos, conocer la cifra de beneficios comoc la de
los movimientos de la Tesoreria.

c.-) Los informes de la Tesoreria son también interesantes para medir el
resultado de las decisiones empresariales de cardcter financiero, como puede
ser la de acogerse a los beneficios al acudir a sistemas de arrendamiento de
bienes o equipo en lugar de adquirirlos y la de seleccionar inversiones.
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S.- SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.
5.1.~- DEFINICION Y CARACTERISTICAS.

El Sistema Financiero Mexicano, es el conjunto de organismos publicos
descentralizados y desconcentrados y de instituciones publicas, privadas y
mixtas, que bajo la rectoria de una secretaria de estado (S.H.C.P.),
realizan las actividades de:

1.-) Emisidn y circulacidn del dinero.

2.-) Regulacidn, supervisién, inspeccidn y vigilancia de las operaciones
derivadas del servicio de la banca y crédito, del mercado de valores
de sequros, fianzas, de actividades auxiliares del crédito, de la -
realizacidn de inversiones, del mercado de cambios y del mercado de
de coberturas cambiarias.

3.-) Regulacidn de la organizacidén y funcionamiento de las instituciones
publicas y privadas, que desarrollen las operaciones sefialadas en el
inciso anterior.

4.-) Proteccidn de los intereses del publico y del estado.

5.-) Definicidn y ejecucidn de las politicas; monetaria, bancaria, de cré
dito, de valores, de seguros, fianzas y de cambios.

5.2.-E 8 T R U C T U R A.

Actualmente se constituye de 6 subsistemas, siendo los siguientes:
l.-) Sistema regulador, coordinador u organizador.

2.-) Sistema bancario.

3.-) Sistema auxiliar del crédito.

4.-) Sistema bursatil.

5.-) Sistema de seguros y fianzas.

6.-) Sistema de grupos o0 agrupaciones financieras.

5.3.- CARACTERISTICAS Y FUNCIONES DE LOS ORGANISMOS.

Las principales caracteristicas y funciones de los organismos del Sistema
Financiero son las siguientes:

1.-) Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
a) Es la autoridad financiera maxima del pails, responsable de dirigir y
controlar las actividades financieras que se realicen en el mismo.

b) Regula, supervisa y vigila en forma directa al sistema y en forma
indirecta a través de la Subsecretaria de la Banca Nacional y de sus
diferentes direcciones; de Banco de México y de las Comisiones Nacionales
Bancaria, de Valores, de Seguros y Fianzas.

¢c) Otorga concesiones de operacién, dentro del Sistema Financiero, a las
instituciones privadas que lo soliciten y cumplan con los requisitos.

d) Definicién de politicas con la que se regiria el sistema.
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2.-) Banco de México.
Es el Banco Central del pais y organismo publico descentralizado del

Gobierno Federal, con perscnalidad y patrimonio propios, teniendo las
siguientes funciones:

a) Regula la emisién y circulacién de la moneda, el crédito y los cambios.

b) Operar c¢on las instituciones de crédito como banco de reserva vy
acreditante de dltima instancia.

C) Regular el servicio de la Camara de Compensacidn.

d) Prestar servicios de tesorerlia al Gobierno Federal y actuar comoc agente
financiero del mismo en operaciones de crédito interno y externo.

e) Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia econémica,
particularmente financiera.

f) Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos de
cooperacién financiera internacional o que agrupen a bancos centrales.

El ejercicio de estas funciones deberd efectuarse en concordancia con los
objetivos y prioridades de 1la planeacién nacional del desarrollo y de
conformidad con las directrices de politica monetaria y crediticia que
seflale la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

3.-) Comisidén Nacional Bancaria.

Es un oOrgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
encargade de regular el servicio de la banca y credito, en términos de la
Ley de Instituciones de Creédito y de sus disposiciones complementarias y de
vigilar la debida observacia de éstos. '

Sus principales funciones son:

a) Inspeccionar y vigilar a las instituciones de credito.

b) Fungir como oérganc de consulta de la S.H.C.P., en los términos que la ley
determine.

c) Realizar los estudios que le encomiende la S.H.C.P., respecto del régimen
bancario y de creédite; asimismo, presentara a dicha dependencia y al Banco
de Mexico, propuestas, cuando asi lo estime conveniente, respecto de dicho
régimen.

d) Emitir las disposiciones necesarias para el ejercicio de las facultades
que la Ley le otorga y para el eficaz cumplimiento de la misma y de los
reglamentos que con base en ella se expidan, asi como coadyuvar, mediante la
expedicién de disposiciones e instrucciones a las instituciones de credito,
con la politica de regulacidén monetaria y crediticia que compete al Banco de
Meéxico, siguiendo las instrucciones que reciba del mismo.

e) Presentar opinién a la S.H.C.P., sobre la interpretacién de la ley de
instituciones de crédito y demds relativas en caso de duda respecto a su
aplicacidn.
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f) Formular su reglamento interior gue someterd a la aprobacién ¢ la
5.H.C.P., e intervenir en los términos de los reglamentos que a la misn. se
refiere.

g) Formular anualmente sus presupuestos que someterd a la autorizacioén de 1la
S.H.C.P.

h) Rendir informe anual de sus labores a la S.H.C.P.

i) Proveer lo necesario para que las instituciones de crédito cumplan debida
y eficazmente las operaciones y servicios concertados con los usuariocs de
servicio de banca y creédito y las sociedades e instituciones de crédito.

i) Imponer las sanciones que apuebe la Junta de Gobierno.

Con relacidn a su ejercicio de sus funciones de inspeccidn y vigilancia, que
respecto de las operaciones de las instituciones de creédito lleven a cabo en
términos de la Ley del Mercado de Valores, esta Comisién establecerd los
mecanismos de coordinacién necesarios con la Comisidn Nacional de Valores,
para el eficaz cumplimiento de las disposiciones en la materia.

4.-) Comisién Nacional de Valores.

Es un d4rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,
encargado de regular el mercado de valores, en términos de la Ley del
Mercado de Valores y de sus disposiciones complementarias y de vigila~- la
debida observancia de estos,siendo sus principales funciones las siguie

a) Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las casas de bolsa y de las
bolsas de valores.

b) Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores.

c) Investigar actos que hagan suponer la ejecucidn de operaciones
violatorias de la ley de mercado de valores.

d) Dictar medidas de caracter general a las casas de bolsa y bolsas de
valores para que ajusten sus operaciones a la ley y a sus disposiciones
reglamentarias asl como a sanos usos O practicas del mercado.

e) Ordenar la suspensién de cotizaciones de valores, cuandc en el mercado
existan condiciones desordenadas o se efectien operaciones no conformes a
sancs usos o practicas.

f) Intervenir administrativamente a las casas de bolsa y a las bolsas de
valores con objeto de suspender, normalizar © resolver las operaciones gque
pongan en peligro su solvencia, estabilidad o 1liquidez o aquellas
violatorias de la ley o de las disposiciones de caracter general gque de
ella deriven.

g) Ordenar la suspensidn de operaciones e intervenir administrativamente a

las personas o empresas que, sin la autorizacién correspondiente, real’ n
operaciones de intermediacién en el mercado de valores o¢ efec 1
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operaciones de oferta publica respecto de valores no inscritos en el
Registro Nacional de Valores Intermediarios.

h) Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las instituciones para el
depdésito de valores e intermediarios, asl como autorizar y vigilar sistemas
de compensacion, de informacidn centralizada y otros mecanismos tendientes a
facilitar el tramite de operaciones o a perfeccionar el mercado.

i) Formar la estadistica nacional de valores.
j) Hacer publicaciones sobre el mercado de valores.

k) Ser dérganc de consulta del Gobierno Federal y de 1los organismos
descentralizados, en materia de valores.

1) Dictaminar las normas de registro de operaciones a las gque deberan
ajustarse los agentes de bolsa de valores.

m) Actuar como conciliador o© arbitro en conflictos originados por
operaciones que hayan contratado las casas de bolsa con clientela, conforme
a la ley del mercadoc de wvalores.

n) Proponer a la S.H.C.P., la imposicién de sanciones por infracciones a la
ley del mercado de valores o a sus disposiciones complementarias.
) Las que sefialen otros ordenamientos.

Adicionalmente, regula, inspecciona y vigila las sociedades vy fOndos de
inversién, en términos de la Ley de Sociedades de Inversidn. !

5.4.- B A N C A.

5.4.1.- Banca Mdltiple.

ob3 : X

a) Fomentar el desarrollo nacional.

b) Facilitar al publico el acceso de beneficios del servicio de banca y -
crédito.

c) Canalizar eficientemente los recursos financieros.

d) Promover la adecuada participacidén de la banca mexicana en los merca--
dos financieros internacionales.

e) Procurar un desarrollo equilibrado del sistema bancaric y una competen
cia entre las instituciones de banca multiple.

Qperaciones:

a) Depdsitos a la vista, del ahorro y a plazo.

b) Préstamos y créditos.

c) Emisién de bonos bancarios y obligaciones subordinadas.

d) Constituyen depésitos en instituciones de crédito y entidades financie
ras del extranjero.

e) Efecttian descuentos y otorgan créditos, incluyendo via terjeta de cre-
dito.

f) Asumen riesgos contingentes via el otorgamiento de aceptaciones de en-
doso o aval de titulo de crédito o la expedicidén de cartas de credito
asumiendo obligaciones de terceros.

g) Operan con valores.
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h) Promueven la organizacién y transformacidn de empresas Yy suscriben c¢
pital en las mismas.

i) Operan documentos mercantiles por cuenta propia.

j) Operan con oro, plata y divisas, aun realizando reportos con estas ul-
timas.

k) Prestan servicio de cajas de seguridad.

1) Expiden cartas de crédito y realizan pagos por cuenta de clientes.

m) Privatizan operaciones de fideicomisoc y llevan a cabo mandamientos y. -
comisiones, ademids de desempefiar el cargo de albasea.

n) Depdsitos en administracioén, custodia o garantia.

fi) Actuan como representante comin de tenedores de titulos creédito.

0) Servicios de caja y tesoreria a titulos de credito por cuenta de las -
emisoras.

p) Practican avaltos.

5.4.2.- Banca de Desarrollo.

Es la gue se encarga de realizar las operaciones necesarias para atender a

los diferentes sectores de la economia. Surgid con el fin de dar respuesta a

los problemas financieros para el desarrollo de ciertas actividades

econdmicas del pails; que por el tamafic de la empresa o por el riesgo dque

conlleva la misma actividad, tradicionalmente no fueron atendidos en sus

necesidades de financiamiento por la banca comercial; es por esto que el

Gobierno Federal, cret diferentes instituciones o dependencias para apoyar y

fortalecer esas actividades econdémicas que tan necesarias son para mantener

y consolidar el desarrolloc de Meéxico.

La banca de desarrollo cumple con tres funciones basicas:

1) Financiamiento especializado de proyectos a largo plazo y de activida
des estrategicas.

2) Apoyo asistencial a zonas y grupos de bajos ingresos.

3) Promocidn activa de inversiones, a trvés de una reestructuracidn finan
ciera temporal de capital de riesgo.

Instii . je B ie T 1]
1) Nacional Financiera, S.N.C.

2) Banco Nacional de Obras y Servicios Pdblicos, S.N.C.
3) Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C.

4) Banco Nacional del Ejército, Fuerza y Armada, S.N.C.
5) Banco Nacional de Crédito Rural, S.N.C.

bieti e 1 {petituci le } le d 1]
 Naci L Fi . S.N.C

a) Promover, encauzar y coordinar la inversién de capitales en toda clase
de empresas industriales.

b) Actuar como agente financiero del gobierno federal, estatal y munici--
pal y como consejero en la emisién, contratacién y colocacidn de valo-
res y bonos publicos.

c) Ser agente financiero del sector publico en la negOC1ac1¢n, contrata--
cién y manejo de créditos del exterior.

d) Actuvar como promotora del mercado de valores a fin de canalizar recur
sos al sector industrial.
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Obtener concesiones para el aprovechamiento de recursos naturales, pa-
ra empresas cuya creacion se promueva.

Administrar por cuenta propia o ajena toda clase de empresas y socieda
des.

Adquirir, utilizar y administrar bajo cualquier titulo, toda clase de

derechos y bienes muebles o inmuebles necesarios para la realizacién -
de su objeto.

E Naci 1 de Of . . Publi S N.C

a)

b)
c)
d)
e)

f)

Promover y financiar obras y servicios publicos de interés social y --
obras de infraestructura urbana en zonas de desarrollo habitacional, -
industrial, turistico y portuario.

Promover y financiar la vivienda popular.

Financiar el transporte maritimo, fluvial, aéreo y terrestre.

Actuar como consejero técnico de los gobiernos en la planeacién, finan
ciamiento o ejecucidn de obras y servicios publicos de interés social.
Otorgar garantias y conceder financiamiento a empresas mexicanas para
la elaboracién de obras y proyectos en el extranjero.

Prestar servicics de seleccidn y generaciodn de proyectos, asistencia -
técnica, investigacién y capacitacién en materia de obras y servicios
publicos o de interés social.

E Naci L de C . . S NG

a)
b)

c)

a)
b)
c)

d)

Fomentar el comercio exterior de México.

Realizar otras operaciones y prestar servicios acordes con su funcidn
crediticia y bancaria.

Adquirir, utilizar y administrar bajo cualquier titulo toda clase de -
derechos, bienes e inmuebles necesarios ¢ convenientes para la realiza
cion de su objeto.

Otorgar créditos a los miembros del ejército, fuerza aérea y armada de
México.

Apoyar la creacién, organizacion y desarrollo de empresas y sociedades
mercantiles integradas por miembros de las fuerzas armadas.

Financiar la construccioén, ampliacidén y reparaciédn de casas habitacion
para los militares en situacidn de retiro.

Administrar los fondos de trabajo y ahorro militares.

Naci 1 de Crédi 1. s

a)
b)

c)

Organizar, reglamentar y supervisar el financiamiento de los bancos re
gionales de crédito rural.

Auspiciar la constitucidn, organizacién y capacitacidén de los sujetos
de crédito, por si mismo o por conducto de sus bancos regionales.
Apoyar financieramente a instituciones que operen crédito agropecuario
en el pais, mediante el otorgamiento de lineas de crédito y operacio--
nes de descuento y redescuento de sus carteras.
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Banco Nacional del Comercio Interior, S.N.C.

a) Asesorar a las asociaciones de comerciantes en pequefio para adquirir «
bajo precio lo necesario, directamente con el productor.

b) Financiar a los comerciantes para adquirir mobiliario y mercancias.

c) Promover la constitucién de fideicomisos para resolver el problema del
abastecimiento de articulos de consumo necesario.

d) Asescorar teécnicamente al gobierno en la distribucién de articulos de -
censumo duradero.

5.4.3.- Banca de Inversiodn.

Es la actividad que realizan las instituciones de crédito de banca multiple,
a través de Aareas especiales que desarrollan operaciones de intermediacidn
en el flujo de fondo, entre las instituciones que emiten valores y las
personas fisicas y morales que los compran.

Funciones.

La Banca de Inversidn sin ser una casa de bolsa, mantiene una estrecha

relacién con ésta, ya gque es su cliente, proveedor y competidor, al mismo

tiempo, en el mercado de valores.

Sus funciones principales son las siguientes:

a) Promover, captar y administrar recursos del publico inversionista en -
lo relativo a:

1.- Instrumentos de inversidén a corto plazo, facilmente realizables, a
través de Mesa de Dinero (Mercado de Dineroc).

2.- Instrumentos de inversién a largo plazo, ya sea para participar e
el capital de las empresas o en su financiamiento (a largo plazo,b-
0 sea en el Mercado de Capitales). Esta funcidn podrda realizarse
través de los siguientes medios:
-- Cuenta maestra (personas fisicas).
-~ Fondos de inversién ( personas flsicas y morales).
-- Fideicomisos de inversidn de cobertura cambiaria y sin cobertu-

ra cambiaria (personas fisicas y morales).

b) Satisfacer las necesidades del mercado de valores a traveés del anali--
sis y evaluacién de las empresas y del disefio de instrumentos financie
ros ¥y de inversién con el objeto de estructurar operaciones,tales como
l1.- Oferta publica y privada de capital o deuda.

2.- Reestructuraciodnes financieras.
3.~ Fusidén, adquisicidn y venta de empresas.
4.- Evaluacién de proyectos de inversion.
5.- Complemento con otros intermediarios financieros como son el arren
damiento financiero y el factoraje, entre otros.
.~ Asesorla financiera especializada.

o
f

Las funciones anteriores, determinan las a4reas en que se puede dividir la
Banca de Inversiédn en las instituciones de c¢rédito de banca miltiple,
pudiendo ser las siguientes:

-- Promocién.

-- Mesa de dinero.

-- Analisis bursatil.

-- Banca patrimonial.

-=- Financiamiento corporativo.

—~ Asesorla fiduciaria.

-- Ingenieria -de productos.
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-- Ingenieria financiera.

5.5.- MERCADO DE VALORES.

En el mundo de las inversidnes nada es bueno o malo de por si, ya que
existen algunos factores que, en determinadas circunstancias, condicionan 1la
bondad o indeseabilidad de alguna inversidén. Una alternativa de inversién
puede mejorar o empeorar, normalmente los cambios de importancia en 1la
mayoria de las inversiones no se presenta de la noche a la mafiana. Existen
signos anticipados de los cambios importantes y usualmente son bastante
claros y se presentan durante un' periodo lo suficientemente largo que
permiten efectuar la reestructuracién necesaria en las inversiones con el
objetc de sacar el maximo de beneficio posible a las nuevas circunstancias.

Lo anterior , cae dentro del terreno de lo objetivo, de lo universal. Sin
embargo, el mundo se mueve a través de las decisiones individuales de
millones de personas. A su vez, las decisiones individuales estan basadas en
la percepcién de la realidad. Y 1la percepcién de 1la realidad varia
notablemente de individuco a individuo. No todos los humanos tenemos los -
mismos objetivos en la vida, ni la misma filosofia, ni el mismo grado de
conocimientos e informacién, los mismos recursos, ni los mismos principios,
ni actitud hacia el riesgo.

El sistema de precios es probablemente uno de los sistemas que mejores
resultados le ha reportado a la humanidad. Y el precio, dentro de un mercado
libre, simplemente es el resultado de la interaccidn entre compradores y
vendedores. En términos generales, la oferta se puede equiparar con la
produccién y/o disponibilidad de bienes y servicios. Y la demanda, con la
necesidad de utilizacidén o consumo de tales bienes o servicios. Comprar es
una manifestacidén de la demanda y vender es una manifestacidén de la oferta.

En los mercados de valores, como en cualquier otro mercado libre, los
precios suben cuando existen mas compradores que vendedores, y bajan cuando
los vendedores superan (mas en el monto de las operaciones que en su numero)
a los compradores.

Analizar cada uno de los compcnentes que determinan el nivel de precios de
un mercado de wvalores es muy interesante. Por ejemplo, por que la gente

vende sus valores?, Existen infinidad de respuestas. Sintetizando la gente

vende valores porque:

-- Necesita el dinero para cubrir alguna necesidad imprevista.

-—- Se termind el periodo asignado para mantener esa inversién y se nece-
sita dinero para cubrir alguna(s) necesidad(es) prevista(s) y antici-
pada(s) desde el inicio de la inversidn. .

-- El inversionista ha percibido alguna(s) otra(s) mejor(es) alternati--
va(s). Esta(s) alternativa(s) hacia donde el inversionista dirige sus
fondos, productos de la venta, puede(n) estar dentro del mercado de va
lores o fuera de &1,

- Aun dentro del mismo mercado se presentan transferencias importantes de
recursos que afectan los niveles de precio. Por ejemplo, vender. acciones
para comprar otras. De igual manera vender obligaciones para comprar
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acciones, contribuye a deprimir el precio de las obligaciones y elev: 1l
precio de las acciones.
Respecto a por qué 1a gente compra valoreg? basicamente se pueden citar las
siguientes razones:
-- Normalmente porque se tienen excedentes de efectivo y la compra de va-
lores capta esos excedentes.
-- Aunado a lo anterior, el comprador percibe la oportunidad interesante
de obtener cierta utilidad a cierto plazo sobre ciertas bases. El1 com-
prador actua con la intensién de hacer dinero, de hacer crecer su capi
tal. La percepcidén del comprador puede estar bien fundamentada sobre -
un correcto analisis que utiliza informacién confiable, oportuna, rele
vante y suficiente, en cuyo caso las posibhilidades de éxito aumentan.
O sea percepcion puede estar basada en un mal andlisis, un mal tip, --
etc.

5.5.1.- Importancia del Mercado Pdblico de Valores para la Economia.

Todas las instituciones, para lograr su supervivencia a través del tiempo,
requieren contribuir en forma legitima a la satisfaccidén de una necesidad
social.

El proceso de intermediacidén que realizan los mercados de valores es de suma
importancia para el desarrollo de la econcmla libre. Entenderemos como
economla libre a aquella dentro de la cual existe la propiedad privada y el
estado interviene c¢om¢o regulador y orientador tanto de las instituciones
como de las personas fisicas. Dentro de una economia libre, una parte muy
significativa de la actividad econdmica se desarrolla entre particulares.

Las sociedades mercantiles creadas para satisfacer necesidades con fins ‘e

lucro son abundantes.Entre los principales beneficios de un Mercado PulL o

de Valores para la economla, estan:

-- Diversifica la propiedad empresarial entre el mayor nimero posible de
inversionistas, ya que practivamente a cualquier ahorrador, aun a los
pequefios, a través de los diferentes instrumentos del mercado de valo-
res, se les brinda acceso a un conjunto de alternativas de inversidn -
que de otra forma simplemente son inalcanzables para el ciudadano co--
man.

-- Asegura que basicamente sean los inversionistas mexicanos los que fi--
nancien el desarrollo del pals, sin limitar el acceso al muy sano y de
seable complemento gue representa la inversidén extranjera.

-- Promueve el ahorro y la inversidn lo que equivale un tanto a desalen--
tar el consumo y los gastos superfluos entre los inversionistas parti-
cipantes en el mercado de valores y contribuye a mantener la tendencia

. de creacidon de empleos.

-~ Tiende a disminuir -o al menos limitar su avance- la tasa de crecimien
to del endeudamiento externo privado en moneda extranjera.

-- Facilitar el mantener un equilibrio adecuado en las empresas, entre --
sus pasivos y el capital permanente.

.En -191C se formé la Bolsa Mexicana de Valores de México, la misma que en
1933 cambié su denominacién a Bolsa de Valores de México, S.A. de C.V., que
desde esa fecha se ha esforzado en su objetivo de colaborar al
desenvolvimiento del mercado de valores, en aras del desarrollc economico
del pais. :
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El Mercado de Valores, por su vinculacién al desarrollo de proyectos
productivos y su alta potencialidad para captar ahorro interno y recurso de
inversionistas extranjeros, ha cobrado creciente relevancia en el Sistema
Financiero Mexicano y presenta interesantes perspectivas de crecimiento a
medianc plazo.

La finalidad del mercado bursatil es que los inversionistas adquieran o
vendan valores inscritos en Bolsa, de acuerdo con los precios resultantes
del libre juego de la oferta y la demanda. Estas transacciones se realizan
en el piso de remates de la Bolsa, por los intermediarios autorizadocs.

Los inversionistas, personas filsicas o institucionales, pueden ser
nacionales o extranjeros. Entre los inversionistas institucionales mexicanos
destacan las sociedades de inversién las cuales han logrado un notable
desarrollo en los ultimos afios.

Las sociedades de inversidén, en sus distintas modalidades, son organismos
que integran una cartera de valores con el propésito de permitir el acceso
de pequefios y mediancs ahorradores a un fondo de inversidn de riesgo
equilibrado, administrado por especialistas. -

5.5.2.- Marco juridico y normativo.

En México, la actividad bursatil se encuentra regulada por la Ley del
Mercado de Valores y las leyes mercantiles que le sean aplicables. En el
caso especifico de las sociedades de inversidén, su régimen juridico esta
definido por la Ley de Sociedades de Inversidn,

La Ley del Mercado de Valores, faculta a la Comisidn Nacional de Valores
para establecer la normativa respecto al funcicnamientc de emisoras,
intermediarios, sociedades de inversién y mecanismos operativos; para
efectos, la Comisién Nacional de Valores emite circulares agrupadas en
series, destinadas a promulgar las normas y criterios aplicables en cada
ambito.

Por su parte, la Bolsa Mexicana de Valores cuenta con un Reglamentc Interior
aprobado por la Comisién Nacional de Valores, cuyas disposiciones definen y
precisan la operacién bursatil, las condiciones de participacién de
intermediarios y emisoras, las caracteristicas que se deben seguir en el
piso de remates. :

5.5.3.- Mercado Primario y Mercado Secundario.

Las empresas emisoras son aquellas sociedades andénimas que, cubriendo las
disposiciones normativas correspondientes, ofrecen al Mercado de Valores los
titulos representativos de su capital social (acciones) o valores que
amparan en crédito colectivo a su cargo (obligaciones). ‘

Se llama Mercado Primario al que se relaciona con la colocacidon inicial de
titulos, que se realiza a un precio acordado por medio de oferta publica,
previa autorizacién de la Comisién Nacional de Valores y de la Bolsa
Mexicana de Valores e intermediarios. : B

El Mercado Primario, aporta recursos frescos a las empresas emisoras; en

cambio, el Mercado Secundario opera exclusivamente entre tenedores de
titulos, quienes venden o compran de acuerdo con sus necesidades de rescatar
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recurseos financieros, retirar utilidades, diversificar su cartera o ir
mejores oportunidades de.rentabilidad, riesgo o liguidész.

La operacidn de Mercado Secundario se efecttia en el Salén de Remates de la
Bolsa y en ella participan los intermediarios bursadtiles por medio de sus
operadores de piso, gquienes acthan de acuerdo con las instrucciones
" recibidas de sus clientes y a los precios gque establece el libre juego de la
oferta y la demanda.

Los valores, atendiendo a su naturaleza y rentabilidad, se clasifican en
Renta Fija y Renta Variable.

Esta clasificacién resulta de 1la mayor importancia respecto a las
estrategias de inversidén ya que marca diferentes situaciones de riesgo.

Los Valores de Renta Variable representan activos, cuya valoracién fluctuba
de acuerdo a las condiciones del mercadeo, la solidéz del emisor, su
probabilidad de rendimiento futuro y a las presiones de oferta y demanda.

5.5.4.- Mercado de Dinero y Mercado de Capitales.
El Mercado de Dinero. Se encuentra integrado por instrumentos de renta fija
con vencimiento inferior a un afio, emitidos por organismos gubernamentales,

instituciones de crédito v empresas privadas. Esta modalidad operativa es

relativamente reciente en Meéxico, sin embargo, ha tenido un considerable
crecimiento y diversificacién en cuanto a plazos, aplicacicnes y valor
nominal emitidoe. .

Los instrumentos lider es este mercado son los Certificados de la Tesoreria
de la Federacién (CETES) con emisiones a 7, 28, 91, 182 y 364 dias colocados
en subasta publica por el Banco de México., Los CETES son utilizados por las
autoridades monetarias para el financiamiento a corto plazo del Gobiernc
Federal, asl como para regular el circulante y las tasas de interés.

Otros instrumentos que operan en el mercado de dinero son:
-- Aceptaciones bancarias.

'-- Papel comercial.

-—- Pagaré con-rendimiento liquidable al vencimiento.

'-- Bono bancario de desarrollo.

-- Bondes.

=- Bondis.

-- Ajustabonos.

-- Obligaciones.

-- Tesobonos.

'El1 Mercado de Capitales. Incluye instrumentos de inversidén de largo plazo
‘(un afic o mas), tanto de renta variable como de renta fija. Los valores
tipicos son las acciones que son titulos representativos de las fracciones
‘iguales en que se divide-el capital social de una sociedad andénima.

Una emisién de acciones corresponde a la expectativa de obtener una
atractiva rentabilidad respecto a los recursos invertidos. Esta rentabil d
se manifestard en’ dividendos, incrementos del capital y del valor de 8
titulos que lo representan.
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En tanto, las obligaciones son titulos de crédito colectivo emitidos por una
empresa o dependencia gubernamental a mediano plazo. Este crédito se destina
preferentemente a proyectos de inversidn o adquisicién de activos fijos.

5.6.- BOLSA MEXICANA DE VALORES

Es el nucleo operativo del mercado bursatil de nuestro pais y constituye un
importante c¢entro de capitalizacién e inversién dentro del Sistema
Financiero Nacional.

La mas reciente modificaciéon a la Ley del Mercado de Valores, vigente a
partir de enero de 1990, considera la internacionalizacién de la actividad
bursatil, la autorreqgulacion del mercado en funcién de su sanco desarrollo,
la simplificacién administrativa y la formacidén de grupos financieros no
bancarios. Ademds establece otras disposiciones para facilitar la
modernizacidn y fortalecimiento del Mercado de Valores Mexicano.

La inaguracidén del Centrc Bursdtil, en abril de 1990, simboliza la nueva
realidad que vive la Bolsa Mexicana de Valores y es también reflejo de su
ubicacién en el Aambito nacional e internacicnal. En 1la actualidad,
constituye una institucidn moderna, dindmica y eficiente, con gran capacidad
de adaptacioéon estrateégica a los cambios que pudiera experimentar el entorno
financiero y bursatil mundial.

Funciones Generales. :

a) Proporcionar la infraestructura fisica, administrativa y tecnoldgica -
para el adecuado funcionamiento del mercado bursatil, en particular:
el piso de remate, los sistemas de computo y comunicacién,: los siste--
mas de emisidn y diseminacién de material informativo y las unidades -
técnico-administrativas.

b) Establecer vy regular los procedimientos, que perm1tan la operacién de
los distintos tipos de valores e instrumentos en el piso de remates.

c) Generar y difundir oportunamente, toda informacién respecto a los fac-
tores que intervienen en el Mercado de Valores y las operaciones que -
realizan, correspondiendo a las necesidades de intermediarios, inver--
sionistas y publico en general.

d) Vigilar que las emisoras, los valcres y la part1c1paC16n de los inter-
mediarios en el piso de remates se ajusten a las disposiciones legales
y normativas que regulan la actividad bursatil.

e} Realizar el manejo administrativo de las operac1ones de valores en ---
cuanto a transferencias, liquidaciones y compensaciones; adem&s de las
cuotas ¥ comisiones que se generen.

f) Colaborar con las autoridades y organismos, tanto nacionales como ex--
tranjeros, para la operacion de instrumentos e intermediarios mexica--
nos en los mercados internacionales.

g) Participar con organismos bursatiles oficiales y privados en el dlseﬂo
y aplicacién de nuevos métodos opertivos e instrumentos de inversion -
que respondan a las necesidades de desarrcollo del Mercado de Valores

Operaciones Bursatiles.
La Bolsa no compra ni vende valores por sl misma y tampoco ‘interviene en la
fijacion de precios y cotizaciones. Su funcion con51ste‘ en facilitar,

Ll A N v FR
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controlar, informar .y procesar administrativamente las oOperaciones 1e
realizan los intermediarios en los salones de remate. g

Las Casas de Bolsa, que actuan como oferentes y demandantes de valores segun
las 1instrucciones de sus propios clientes, encuentran en la Bolsa las
- condiciones adecuadas para efectuar sus transacciones de acuerdo con la ley
.y las normas vigentes.

La fijacidén de precios de compra o venta es resultado de las presiones entre
la oferta y la demanda a que se ven sometidos los valores diariamente, en un
mercado de libre competencia y con igqualdad de opciones para todos los
participantes.

En los salones de remate se opera exclusivamente con titulos inscritos en el
Registro Nacional de Valores e Intermediarios por emisoras bursatiles.

Los operadores de piso son representantes de las Casas de Bolsa, autorizados
por la Comision Nacional de Valores, los cuales deben cumplir con 1los
requisitos y examenes establecidos en el Reglamento Interior de 1la Bolsa.

Los operadores de piso realizan sus transacciones en los salones de remate
del Mercado de Capitales y de Mercado de Dinero. El persconal adscrito vigila
las actividades . se ajusten al marco normative y que se cuente con los
serviclios necesarios para la concertacién de operaciones dentro del horario
establecido. N

En los salones de remate, se ubican los corros, que son unidades de serv.".o
y control; en los cuales se cubre el proceso de registro, informaci Y
liquidacién de las transacciones realizadas, en sus distintas modalidades.
Los registros efectuados en los corros, representan a posturas de compra o
venta vy cierres, se refleja instanteneamente en los monitores que circundan
el A&rea de remates, junto con los datos que definen 1las caracteristicas
operativas que cada emisora (ultimo hecho anteriocr, parametros de
fluctuacion de precio, apertura, precio maximo, precio minimeo, ultimo hecho,
lote y--puja.) :

—~

Operaciones de Valores.

Las negociaciones con titulos bursatiles se realizan en 1los salones de
remate y su precio varia de acuerdo a la oferta y demanda de los mismos.
Dichas variaciones se derivan de las condiciones econdémicas del pails a nivel
nacional e internacional y de la informacién financiera que periddicamente
reportan las emisoras a la Bolsa.

Toda operacién bursatil se inicia con la orden que emite un inversionista a
una - casa -de’ bolsa, para comprar y/0 vender determinados titulos. Estas
.6rdenes de operacidén pueden estar comprendidas en el mandato discrecional
que otorga el cliente para que el agente de valores maneje su cuenta de
inversiones, o© bien, estar comprendida en las siguientes modalidades
especificas.

" Ordenes Limitadas: En las cuales el cliente fija el precio maximo de cc -a
‘0o el minimo de“wventa para operar determinados articulos.



L.A.E. Y C.P. JUAN MANUEL -ESTEBAN. HERNANDEZ

Ordenes al Mercado. En que el cliente dispone la compra o venta de
determinados titulos y deja a criterio de su agente de valores, la operacién
operacién al precio mas favorable, de acuerdo a las cotizaciones gque se
logren durante el remate

Ordenes Condicionales. En las cuales el cliente establece que se realice su
operacién solo si se producen determinadas situaciones que afecten su
estrategia de inversién.

Las ordenes de operacién en Bolsa emitidas por los clientes son registradas

en la mesa de control de cada casa de bolsa, con folio, fecha y hora, a fin
de detrminar las prioridades en cuanto a asignacidn de operaciones.

5.6.1.- Qué necesidades puede cubrir la Bolsa Mexicana de Valores a las -

Empresas.
NECESIDADES COMUNES DE UNA EMPRESA S E R Vv -I C I 0O =8
1) Compra de materia prima. * Colocacién de valores en Bolsa
Compra de equip0o y maguinaria. a corto plazo.
Aumentar el capital de trabajo. * Arrendamiento. 2
* Emision de bonos prendar1os
2) Reduccién de cuentas por cobrar, * Factoring.
3) Expansién de la planta productiva. * Emisién de acciones en bolsa
(a nivel nacional e internal.)
* Colocacidn de bonos o certlfl-
cados ‘inmobiliarios)
* Emisidn de obligaciones. :.:-
4) Manejo de excedentes de efectivo. * Adm1n15trac1on por mesas de di
nero.
* Fondos de 1nver516n en renta -
Fija.
* Inversidn en titulos acciona--
rios.
5) Fusidn o adquisicidn de empresas. * Evaluacién y asesorla teécnica,
operativa y financiera.
6) Servicios internacionales. * Proyectos de coinversion. :
* Financiamientos via colocacion
de valores..: . PR
* Créditos para. comercializar im
portacién y exportac1¢n de bie
nes y servicios.
7) Reduccién de costo de capital y * Estrategia financiera global.
nivel de apalancamiento. - * Renegociacién de.deuda.: - o

* -Sustitucidén de.pasivos. por ca
pital.
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* Recompra y/o cancelacién de
deuda en diversas monedas.
* Emisién de deuda en diversas

: _ ‘ ‘ monedas.
8) Adqu1=1C10n de fondos para em- * Fondos de pensiones.
pleados. * Sociedades de inversidn.
9) Desinversiodn y/o escisiones. * Asesorila y estudics de factibi
lidad. '

* Colocacién en Bolsa de accio--
nes en bolsa de empresas escin

didas.
i -
10) Cobertura cambiaria. * Sociedades de inversion de co-
' bertura.
) . * Manejo de coberturas cambia---
- rias.

* Inversién en diversos valores
con denominacion en monedas ex
tranjeras.

11) Aseguramlento de bienes in- * Servicios de seguros.
muebles y equlpo en general.

12) Financiamiento agr01ndustr1al. * Servicios de almacenaje. -
* Emisiones de certificados de R
depdsito.

¥ " * Emisiones de bonos prendarios.
Tramites para la Inscripcion de Valores.

Por medio de los intermediarios bursdtiles cada empresa interesada en
cotizar en el mercado recibe una cuidadosa orientacién a fin de determinar
el tipo, monto y caracteristicas de la emisién, asl mismo, lleva a cabo los

" tramites necesarios para lograr la aprobacion e inscripcion en el registro

nacional de valores e intermediarios, paso indispensable para entrar al
mercado de valores.

Asesorla Financiera Integral.

Una vez participando en el mercado, las empresas reciben una atencién
gooperativa estrecha, ofreciendo varios servicios como:

Estrategia financiera global, A través de alguna casa de bolsa la empresa

‘recibe asesoria para la elaboracién de planes integrales diversos, cuyo
_objetivo sea 1la reduccién de costos de capital y 1la propuesta de
'aiternatlvas viables para una eficiente coperacién financiera.

Por conducto de especialistas la

‘emisora estA en posibilidad de realizar procesos de desinversiones y/o

inversiones, asi como nuevas colocaciones que le permitan aumentar su
capital.

Ea;tg;a;g; Medlante este servicio la empresa cede a una compaiil. -]
factoraje su cattera "de clientes o facturas encargandose esta tltima del
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L.A.E. Y C.P. JUAN MANUEL ESTEBAN HERNANDEZ

pago a los deudores de la empresa, con esto la empresa cedente aumenta su
liquidéz y puede aumentar su capital de trabajo.

Arrendamiento. Es el financiamiento de inversiones de bienes evitando
desembolsos grandes en la compra total de activos. Existe un arrendamiento
purc en el cual no es permisible que se vaya adquiriendo derecho de
propiedad sobre el bien y un arrendamiento financiero mediante el cual se va
adquiriendo el bien en la medida en que se pagan las rentas.

Almacenes generales de depgsito., Tiene el Objeto de almacenar, guardar o
conservar bienes o mercanclas y la expedicién de certificados de depédsito y
bonos de prenda. Existe el almacenaje propiamente. dicho en cuanto
habilitacién de bodega, un almacenamiento financiero destinado a graneros o
depositos especiales para semillas y demas frutos o propédsitos agricolas,
industrializados o no y los almacenes fiscales, los cuales, ademds reciben
mercanclas destinadas al regimen de deposito fiscal.

Sequros, Por conducte de compafilas especializadas se capta ahorro de
personas flsicas y morales con la finalidad de cubrir riesgos de las
empresas que cotizan en bolsa, con lo que se asegura f1nanc1eramente lo
existente, garantizando la realizacién de los planes

Finanzas, Estas instituciones son un complemento en la administracién de los
riesgos en que cualquier firma puede incurrir, mediante pagos .poCcO OnNerosos
las afianzadoras respaldan a ' las empresas para la realizacién de sus
actividades.

pueden realizar la compra-venta de divisas, billetes y piezas metdlicas
nacionales y extranjeras de acuerdo a sus necesidades financieras en
cualgquier periodo de su operacidn. ’

Servicios _interngacionales, De acuerdo a las necesidades y grado de
desarrollo, una empresa puede optar por incursionar en otros mercados de’
valores con la finalidad de adquirir mayores voltimenes de financiamiento,
con el apoyo de los intermediarios financieros se puede generar un programa
acorde a estas necesidades que puede contemplar desde (la colocacién de.
acciones u otros instrumentos hasta coinversiones. T '

Existen en el mercado de valorés, las
sociedades de inversion de capital (SINCAS) las cuales son apoyo a los-,
planes de expansioén, diversificacién, reconversion y saneamiento financiero
de las pequeflas y medianas empresas que no reunen los requisitos, necesarlos
para participar de manera individual en el mercado de valores. .
Servicios financieros. De acuerdo a la nueva disposicién para la creacién e
integracién de grupos financieros, las empresas tienen la posibilidad de
recibir servicios diversos como los que otorga una casa de bolsp un banco,
una empresa de factoraje, seguros, etc. bajo una misma firma, 10° que implica
el aprovechamiento de economlas de escala que incide p031t1vamente en .la

_ reduCC16n de los costos financieros.

Antes de continuar con el tema que se esta tratando es mi deseo hacer
algunos comentarios relativos a la Escisidn de SQC1edades. v
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La Esc1516n de Sociedades como figura corporativa era muy poco conocir na
el uso empresarial mexicano. Hasta 1990 en México mas bien eran alsladOL o8
casos en que se acordaba un escisién de sociedades en el concepto de que de
una sociedad de origen, se pasard a dos o mas sociedades d1v1d1endo el
capital de la empresa antigua.

Como en otras‘ocaciones va ha sucedido en México, en al ambiente tributario,
cuando las leyes fiscales contemplan una nueva figura financiera, contable o
: corporatlva, los teécnicos se muestran mas interesados en desarrollarla,
probablemente porgque se difunden con gran intensidad las caracteristicas
corporatlvas flscales Yy contables. -

"Hoy ha sido mas estudiada Yy puesta en practica la escisidn de sociedades,

-pero aun falta mucho por profundizar, es una labor fiscal de adecuaciones a
las leyes fiscales hasta que gquede consolldada la escisidn de sociedades en
la Leglslac16n Trlbutarla. : -

Conceptos fundamentales.

1.-) Péfinicién . del Concepto de Escisién de Sociedades.

A partir de 1992, la escision de sociedades estd definida para efectos
fiscales, pues el Codigo Fiscal de la Federacidn se adiciona el Articulo 15-
A donde se establece la siguiente definicién:

"Se entiende por escisién de sociedades la transmisién de la totalidad o
parte de los actives, pasivos y capital de una sociedad residente en el
pals, a la cual se le denominard escindente, a otra u otras sociedg des
residentes en el pais que crean expresamente para ello, denomlr “3Is
escindidas".

El mismo articulo 15-A citado, establece dos casos de escisién:
a.-) Cuando la escindente subsiste, es decir, sélo transmite parte. de sus
bienes, deudas y capital.

b.-) Cuando al transmitir - la totalidad de 'los efectos menc1onados se
extlngue con la escisién de la sociedad escindente.

De lo seflalado en 1la disposicibn analizada destacan algunos puntos gque se
" comentan a continuacibn:
Es de observarse que el legislador no quiso def1n1r la escisidn de
sociedades como una divisién patrimonial.

Las personas morales, como las personas fisicas; tienen capacidad de

adqu1r1r un patrim@nio y su patrimonio estd formado (como lo parece advertir

también el legislador fiscal) del conjunto de derechos y obligaciones

valuables en dinero, pero que juridicamente tiene una sola unidad: es una

universalidad de. derecho. En tal sentido, el desglose que regla el articulo

L"“menc1onapo en la com9051C16n precisa de todo patrimonio activos y pasivos y
por consecuenC1arel capital.

R

No resulta fellz la distincidn, el detalle, que se hace del patrimonio
corporativo (por ser ,atributo de una corporacion por naturaleza patrimonial)
en el articulo.en. estudio, pues ello di la impresién de que el legis’ T
desea que en toda esCisién ‘se transmitan activos y pasivos, cuestién qu .n
la practica podria no ser necesario o deseable.



